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Introduzione  
 
La gestione dell’acqua è ormai da decenni al centro di un acceso dibattito accademico e 
istituzionale oltre che di particolare interesse per la collettività. L’importanza del tema 
è legata alla natura del bene da gestire “l’acqua”, risorsa fondamentale per la vita e 
necessaria allo svolgimento di qualsiasi attività antropica. L’ONU attraverso una 
risoluzione del 2010 ha inserito il diritto all’acqua fra i diritti umani fondamentali, 
dichiarando: “il diritto all'acqua potabile e sicura ed ai servizi igienici, un diritto umano 
essenziale al pieno godimento della vita”1. La stessa direttiva quadra sulle acque 
60/2000/CE, che contiene le norme comunitarie in materia, afferma che “L'acqua non è 
un prodotto commerciale al pari degli altri, bensì un patrimonio che va protetto, difeso 
e trattato come tale”.  Riconosciuta l’importanza del bene “acqua”, appare fondamentale 
determinare quali sia il miglior modo per gestirlo, garantendo da un lato l’universalità 
al suo accesso e dall’altro l'equilibrio fra le disponibilità di risorse reperibili e i 
fabbisogni per i diversi usi.  Essendo il servizio idrico, un servizio d’interesse economico 
generale, appare indispensabile che le aziende cui si affida siano in grado di mantenere 
livelli di efficienza gestionale e operativa adeguati a garantire l’erogazione di un servizio 
soddisfacente per la collettività in termini di qualità e di quantità.  
Tali livelli di efficienza della gestione, necessari alle aziende che si occupano dei servizi 
idrici, sono fortemente influenzati dall’ assetto di governance del settore, che possiamo 
definire “istituzionale”, determinato sulla base delle norme in materia e dalle scelte 
adottate dall’autorità garanti, e dall’assetto di governance “interno” all’azienda. In 
questo elaborato soprattutto quest’ultimo aspetto è oggetto di approfondimento, anche 
attraverso lo studio degli assetti di governance adottati dall’azienda idrica So.Ri.Cal. 
S.p.A. operante in Calabria.   
Nel primo capitolo si fornisce un quadro generale del settore idrico italiano e delle sue 
criticità. Partendo dall’analisi della domanda, si analizzano le caratteristiche delle varie 
fasi che compongono la filiera idrica evidenziandone le varie criticità infrastrutturali., 
affrontando anche il tema dei bassi livelli di investimento a queste collegate. Il capitolo 
                                            
1 Risoluzione dell’Assemblea Generale ONU del 28 luglio 2010, n. A/RES/61/262. 
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si chiude con la disamina dell’evoluzione normativa che ha riguardato il settore idrico e 
nello specifico le modalità di affidamento e gestione del servizio. 
Nel secondo capitolo si offre un excursus sulle caratteristiche economiche dei servizi 
idrico e sull’influenza delle stesse sui modelli organizzativo-gestionali adottabili. 
Nell’analisi di quest’ultimi si fornisce un focus specifico sui partenariati pubblico-
privati nella loro accezione istituzionale, approfondendo la forma societaria a capitale 
misto adottata dall’azienda oggetto di studio. Nel terzo capitolo si affronta il tema dei 
meccanismi di corporate governance che caratterizzano le aziende di servizio pubblico 
locale, evidenziando quali conseguenze possono avere sui livelli di performance i 
differenti asseti proprietari delle aziende (pubblico, privato o misto). In fine il quarto 
capitolo è dedicato allo studio dello specifico caso aziendale So.Ri.Cal., società a 
capitale misto in fase di liquidazione, che opera in Calabria come gestore di sovra-
ambito della fase di approvvigionamento a monte del servizio idrico integrato. Dopo 
aver offerto un quadro d’insieme del sistema idrico regionale, delle caratteristiche 
inerenti ai gestori “all’ingrosso” dell’acqua e della storia aziendale di So.Ri.Cal., si 
analizzano i meccanismi di governance adottati e le performance aziendali. Infine si 
affronta il tema della possibile trasformazione di So.Ri.Cal. da società mista a capitale 
pubblico- privato a società “in house”, a totale capitale pubblico, cui dalle ultime 
intenzioni della giunta regionale potrebbe essere affidata la gestione dell’intero servizio 
idrico integrato regionale. 
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1. Il settore idrico italiano 
 
In questo primo capitolo vengono analizzate le caratteristiche del settore idrico nelle 
dimensioni legate alla domanda e alla filiera idrica, inquadrando per quanto riguarda la 
domanda, le dinamiche che possono influenzarla, e per quanto riguarda la filiera idrica, 
le fasi che la compongono e le peculiarità dal punto di vista industriale che le 
caratterizzano. Successivamente viene affrontato il tema della dotazione infrastrutturale 
del settore idrico italiano, evidenziandone i deficit sia in termini tecnici (perdite e scarsi 
livelli di depurazione) che di gap legati ai bassi livelli di investimento. Il capitolo si 
chiude con la disamina dell’evoluzione normativa inerente le forme di affidamento e 
gestione dei servizi idrici. Tale approfondimento appare utile a comprendere in quale 
contesto, sia operativo che normativo, agiscono le aziende erogatrici di servizi idrici, 
individuando le maggiori problematiche del settore, che saranno inoltre riscontrabili nel 
ambito del contesto in cui opera l’azienda oggetto di caso aziendale in questo elaborato. 
 
1.1 La domanda nel settore idrico 
Il settore idrico è caratterizzato da dinamiche legate alla domanda differenti da qualsiasi 
altro tipo di bene che si possa classificare come utility. Il concetto stesso di domanda 
idrica può avere una duplice interpretazione vedendo da un lato il prelievo-fabbisogno 
(concetto di domanda effettiva e potenziale) quindi legato al consumo della risorsa, 
dall’altro possiamo considerare le quantità fatturate che si collegano direttamente ai 
livelli di ricavi legati all’attività di gestione della risorsa idrica che differiscono rispetto 
alle quantità prelevate. Prima di approfondire il tema delle quantità prelevate e fatturate 
di acqua, distinguiamo le diverse destinazioni d’uso (Fig.1.1) della stessa in: uso 
agricolo (50%), industriale (17%), civile (19%) ed energetico (14%)2. 
 
 
                                            
2 Cfr. OECD (2013), “Rapporto sulle performance ambientali: Italia 2013”, consultabile al seguente link: 
http://www.keepeek.com/Digital-Asset-Management/oecd/environment/rapporto-sulle-performance-ambientali-
italia-2013_9789264188754-it#page125 
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Figura 1.1: I consumi idrici in Italia per tipologia d'uso in %. 
 
Fonte: OECD, Rapporto sulle performance ambientali: ITALIA 2013 
 
L'uso agricolo dell'acqua è quello che incide di più sullo sfruttamento idrico complessivo 
e riguarda sia l’attività di irrigazione che di allevamento, mentre per quanto riguarda i 
volumi di acqua utilizzati nei processi produttivi, questi si attestano complessivamente 
per l’industria manifatturiera a circa 5,5 miliardi di metri cubi all’anno e vedono un 
maggior consumo della risorsa da parte di tre settori: Chimica e prodotti chimici, gomma 
e materie plastiche, siderurgia e metalli pesanti3 
L’ultima tipologia di uso della risorsa idrica è quella civile, con tale termine si intende 
indicare il soddisfacimento del fabbisogno domestico e in piccola parte non domestico, 
considerando l’utilizzo dell’acqua negli uffici privati e nelle strutture pubbliche.  
L’ISTAT rileva nel 2012 un volume di acqua immessa nelle reti comunali di 
distribuzione dell’acqua potabile pari a 5,2 miliardi di metri cubi, in diminuzione del 5,4 
% rispetto il quadriennio precedente 4. Ampliando l’analisi ai volumi fatturati, nel 2012 
questi risultano essere pari a 5 miliardi di metri cubi, rappresentanti il 94,9% del totale 
erogato, con un valore medio pro-capite a livello nazionale di 228 litri al giorno, in 
diminuzione rispetto al 2008 in cui si registrava un valore di acqua fatturata pro-capite 
giornaliera di 243 litri (Fig.1.2) 5. 
                                            
3 ISTAT, Giornata mondiale dell’acqua, 2016 
4 ISTAT, Censimento sulle acque per uso civile, 2014 
5 ISTAT, Giornata mondiale dell’acqua, 2015 
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Figura 1.2: Acqua fatturata nelle reti comunali di distribuzione dell’acqua potabile per macro-
area. Anni 2008 e 2012, litri per abitante al giorno. 
 
  Fonte: Istat, Giornata mondiale dell’acqua, 2015 
 
Tale diminuzione dei consumi, soprattutto per le utenze domestiche, può essere 
ricondotta in parte alla maggiore efficienza degli elettrodomestici che adoperano la 
risorsa idrica e in parte ad una maggiore sensibilità delle famiglie agli aumenti della 
tariffa idrica. Diversi studi dimostrano che i consumi di acqua per uso domestico sono 
significativamente correlati ai livelli tariffari del servizio idrico.6 Per l’Italia si stima una 
riduzione dello 0,9 % dei consumi per ogni punto percentuale in più di aumento della   
tariffa idrica7. Tale reattività della domanda risulta più elevata rispetto ad altri paesi 
(Fig1.2), ciò può essere collegabile agli alti livelli di consumo pro-capite che si 
registrano a livello nazionale, quindi a dinamiche di riduzione dei consumi 
all’aumentare delle tariffe che non impattano in maniera rilevante sul consumo minimo 
essenziale8. 
                                            
6 Cfr. Romano G, Salvati N., Guerrini A. (2016), “An empirical analysis of the determinants of water demand in 
Italy”, Journal of Cleaner Production 130, pp. 74-81 
7 Cfr. European Commission, DG Enviroments, “Water performance of building”, 2012 consultabile al link: 
http://ec.europa.eu/environment/water/quantity/pdf/BIO_WaterPerformanceBuildings.pdf 
8 Cfr. Intesa San paolo-Direzione studi e ricerche, SRM (2014), “L’industria dei servizi idrici”, consultabile al 
link: http://www.sr-m.it/p/lindustria-dei-servizi-idrici/ 
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Fonte: Water performance of building 2012 
 
Figura1.3: Elasticità della domanda al prezzo 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
1.2 Le caratteristiche della filiera idrica  
La filiera idrica è divisibile sostanzialmente in quattro fasi (Fig.1.4), le quali presentano 
ognuna caratteristiche economico-strutturali specifiche. 
 
Si distinguono: 
 Approvvigionamento: che comprende le attività di captazione, adduzione e 
potabilizzazione. 
Figura1.4: Le diverse fasi della filiera idrica 
 Fonte: Elaborazione personale 
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 Distribuzione e vendita: che comprende le attività di distribuzione nelle reti 
comunali e vendita dell’acqua agli utenti con le attività annesse. 
 Fognatura: che comprende l’attività di gestione del sistema fognario  
 Depurazione e smaltimento: che comprende la trattazione delle acque raccolte 
dagli impianti fognari  
 
La prima fase della filiera è legata al processo di approvvigionamento delle risorse 
idriche, la cui partenza è rappresentata dall’attività di Captazione. Questa per le sue 
caratteristiche acquisisce un ruolo fondamentale, in quanto può impattare fortemente su 
l’aspetto qualitativo, ambientale, infrastrutturale e organizzativo dell’intero servizio 
idrico. Nel nostro paese sono presenti un elevato numero di opere di presa9, ciò è dovuto 
al particolare assetto idrografico e idrogeologico del territorio nazionale caratterizzato 
in alcune aree da sorgenti, di modesta produttività, e corsi d’acqua che presentano 
dinamiche di portata prevalentemente torrentizia, quindi non costante. 
L’approvvigionamento idropotabile può essere suddiviso in fonti di: acque sotterranee 
(sorgente e pozzo), acque superficiali (corso d’acqua, lago naturale, bacino artificiale) e 
acque marine o salmastre.
 
                                            
9 Le opere di presa sono serie di impianti che permettono di prelevare l'acqua dai cicli naturali. In genere tali 
opere si trovano lontane dai centri abitati. Tali opere rappresentano la prima parte di un acquedotto. 
37%
0,1%47.8%
10.4%
4.7% Sorgente 
acque marine o salmastre 
Pozzo
Lago naturale o bacino 
artificiale
corso d'acqua superficiale
Figura1.5: Prelievo di acqua a uso potabile per tipologia di fonte, Anno 2012composizione % 
Fonte: Dati Istat, Giornata mondiale sulle acque 2015 
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Come si evidenzia nella Figura 1.5, l’84,8% del prelievo nazionale di acqua a uso 
potabile deriva da acque sotterranee (47,8% da pozzo e 37% da sorgente), il 15,1% da 
acque superficiali (10,4% da lago naturale o bacino artificiale e 4,7% da corso d’acqua 
superficiale) e solo lo 0,1% da acque marine o salmastre10. Le risorse idriche sotterranee 
costituiscono la fonte principale e più consistente di acqua dolce, indispensabile al 
soddisfacimento delle richieste idropotabili della popolazione. A livello territoriale le 
regioni Settentrionali e centrali ricorrono principalmente ad un approvvigionamento 
idrico da sorgenti e pozzi, mentre le acque superficiali risultano predominanti come 
fonte di approvvigionamento solo in alcuni ambiti territoriali centro- meridionali11. 
La struttura dei costi legata alla fase di captazione e il raggiungimento di economie di 
scala è legata alla tipologia di fonte di approvvigionamento utilizzata. Si ottengono 
economia di scala maggiori se si utilizzano fonti di approvvigionamento legate a bacini 
artificiali e acque superficiali rispetto a corpi idrici sotterranei o sorgivi. Obiettivo di chi 
gestisce questa fase deve essere quello di ricercare la concentrazione dei punti di 
prelievo, ottimizzando l’uso integrato delle diverse tipologie di fonti. 
Una volta captata l’acqua va trasportata attraverso la rete di adduzione che si configura 
come l’insieme delle infrastrutture comprendenti condotte primarie e serbatoi di 
compensazione, utili a garantire la continuità del servizio all’utenza anche in casi di 
rottura della rete. La lunghezza delle reti di adduzione influenza molto il livello dei costi 
operativi di gestione dell’acquedotto. Questi ultimi vengono generati non solo dalla 
gestione del funzionamento ordinario della rete ma anche da esigenze legate ad un 
continuo monitoraggio che comporta interventi manutentivi di carattere ordinario e, 
soprattutto nel nostro paese, straordinario a causa dell’elevato grado di obsolescenza di 
alcune parti della rete di adduzione. In questa fase le economie di scala sono ottenibili 
nella costruzione di impianti di media e lunga distanza, in quanto il costo di costruzione 
non si lega in maniera proporzionale alla portata, e i costi operativi sono principalmente 
costi fissi12. Infine l’acqua prelevata è soggetta a processi di potabilizzazione prima di 
essere immessa nella rete di distribuzione per uso civile.  Nel complesso nella fase di 
                                            
10 Cfr. Istat (2015), Giornata mondiale dell’acqua 
11 Cfr. Istat (2015), Giornata mondiale dell’acqua 
12 Cfr. Gilardoni A., A. Marangoni A. (2004), “Il settore idrico italiano: strategie e modelli di business”, 
FrancoAngeli, Milano, p.31 
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approvvigionamento i costi operativi si legano a fattori quali: personale, energia, 
materiali e ammortamenti specifici. Inoltre gli stessi costi operativi unitari, calcolati in 
base ai metri cubi immessi nella rete di distribuzione, presentano valori variabili fra i 
diversi gestori. Tale disomogeneità’ è ricollegabile non solo alle caratteristiche 
idrogeologiche dei territori in cui i gestori operano, ma anche ai rispettivi livelli di 
fatturato. Altra componente di costo rilevante nella fase di approvvigionamento è quella 
energetica, che può incidere sui costi specifici dall’11% ad oltre il 60 %13. 
 
A “valle” del processo di approvvigionamento troviamo l’attività di distribuzione e 
vendita. La rete di distribuzione urbana è costituita dall’insieme delle condotte, delle 
apparecchiature e dei manufatti funzionali all’erogazione del servizio idrico alle utenze 
private e ai servizi pubblici. Questa parte della filiera idrica rappresenta la parte 
terminale del complesso sistema di prelievo, trattamento, trasporto e distribuzione 
dell’acqua potabile. La gestione della fase di distribuzione è caratterizzata da una forte 
frammentazione e parcellizzazione. Si presentano casi in cui in uno stesso ambito 
territoriale si trovano ad operare due gestori differenti per il servizio di 
approvvigionamento e distribuzione, inoltre la casistica dimostra che nella maggior 
parte dei casi sono gli stessi comuni, soprattutto se piccoli, a occuparsi “in economia” 
della distribuzione alle utenze. Tale assetto gestionale frammentato e, nella maggior 
parte dei casi, poco integrato sia verticalmente che orizzontalmente, incide fortemente 
sui livelli qualitativi del servizio. Vari studi dimostrano l’importanza delle dimensioni 
delle società di gestione e dell’utenza servita per il raggiungimento di economia di scala, 
fondamentali per il mantenimento di un servizio efficiente ed efficace. Nello specifico 
un’interessante ricerca14 ha evidenziato come esistano economia di scala, e quindi curve 
di costo unitario medio con rendimenti crescenti, per le società di gestione piccole che 
aumentano le proprie dimensioni di utenza servita sino a 150.000 abitanti. Nel contempo 
la stessa ricerca ha evidenziato limiti di crescita dimensionale (500.000 abitanti serviti) 
oltre i quali si possono innescare dinamiche di diseconomie di scala.  
                                            
13 Cfr. Gilardoni A., Marangoni A., op.cit., p.32 
14 Cfr. Fabbri P. Fraquelli G. (2000) “Costs and structure of technology in the Italian Water Industry”, Empirica 
27; pp. 65–82 
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Per quanto concerne l’attività di vendita, questa presenta analogie con altre utility 
(energia, gas), ma a differenza di queste la riscossione della tariffa idrica presenta alti 
tassi di morosità in particolare nelle zone dell’Italia meridionale. 
 
L’attività di distribuzione e vendita è seguita dalle attività connesse al processo di 
rilascio delle acque reflue. La prima fase di quest’ultimo è legata al servizio di fognatura. 
Questo si sostanzia nella gestione e realizzazione delle reti fognarie intese come 
complesso di canalizzazioni, generalmente sotterranee, funzionale alla raccolta e 
allontanamento dai complessi urbani delle acque meteoriche (acque bianche) e delle 
acque di scarico provenienti dalle attività umane domestiche e industriali (acque nere). 
Una rete fognaria può essere: 
•a sistema misto (unitario) quando raccoglie nella stessa canalizzazione sia le “acque 
bianche” che le “acque nere”. 
•a sistema separato se le due tipologie di acque reflue vengono raccolte in due 
sistemi distinti. 
La normativa negli ultimi anni ha superato la precedente distinzione tra queste due 
tipologie di rete fognaria, stabilendo l’obbligo di realizzare esclusivamente sistemi 
separati. La gestione del servizio di fognatura presenta una certa complessità tecnologica 
sia nella fase progettuale che di manutenzione degli impianti15.  
 
L’ultima fase del complesso ciclo dell’acqua è la depurazione, servizio che abbraccia 
l’insieme delle operazioni di progettazione, realizzazione, gestione e manutenzione 
degli impianti di trattamento delle acque reflue urbane incanalate dalle reti di fognatura. 
La finalità dell’attività di depurazione è quella di rendere le acque trattate il più 
compatibili con il corpo idrico in cui saranno reimmesse, tale attività comprende anche 
il trattamento dei fanghi di risulta. Gli impianti di depurazione sono classificabili, in 
base alla tipologia di trattamento effettuato, nei seguenti tipi: vasca Imhoff16, primario, 
                                            
15 Gilardoni A., A. Marangoni A, 2004, op.cit., p.40 
16 La vasca Imhoff è un dispositivo utilizzato per il trattamento dei liquami nei piccoli o medi impianti di 
depurazione. Tali vasche settiche offrono il vantaggio di avere in un unico recipiente i compartimenti destinati 
rispettivamente alla sedimentazione primaria e alla digestione del fango prodotto al termine della depurazione. 
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secondario, avanzato (terziario). I diversi trattamenti depurativi garantiscono percentuali 
di abbattimento differenti dei carichi inquinanti presenti nelle acque reflue.  
Le criticità del settore depurativo nel nostro pese possono essere fatte risalire 
all’eccessiva frammentazione gestionale e a problemi legati al deficit infrastrutturale e 
dimensionale degli impianti, tali problematiche saranno affrontate nel paragrafo 
successivo. Più in generale la struttura dei costi dell’attività depurativa evidenzia 
vantaggi di economie di scala, a parità di rendimento tecnico, all’aumentare delle 
dimensioni dell’impianto17. Il quadro italiano della depurazione vede da un lato piccoli 
impianti con alti costi e incapaci di sostenere i picchi orari e stagionali, dall’altro grandi 
impianti sovradimensionati in cui risultano alti i costi di gestione unitari. In molti casi 
una maggiore interconnessione dei sistemi fognari garantirebbe l’eliminazione di 
entrambe le problematiche, con vantaggi di costo notevole18. 
  
1.3 Il sistema infrastrutturale del settore idrico italiano e le sue 
criticità. 
La facile fruibilità della risorsa idrica è possibile grazie ad una complessa e articolata 
organizzazione aziendale, elemento fondamentale della stessa è la sua componente 
infrastrutturale. La risorsa naturalmente disponibile passa attraverso impianti di 
produzione, distribuzione e trattamento che vengono utilizzati sia nella fase precedente 
al consumo che successiva. Nella gestione del ciclo dell’acqua si utilizzano tre principali 
insiemi di opere: 
 Infrastrutture connesse alla fase di distribuzione nello spazio della risorsa: legate 
sia al trasferimento dal luogo di prelievo a quello di utilizzo, e sia alla raccolta e 
allontanamento delle acque reflue; 
 Infrastrutture legate alla distribuzione temporale del bene, ovvero legate ai 
processi di immagazzinamento della risorsa nelle stagioni in cui la stessa è più 
scarsa; 
                                            
17Cfr. Gilardoni A., Marangoni A., op.cit., p.44 
18 idem  
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 Infrastrutture legate ai processi di potabilizzazione e depurazione, oltre che di 
controllo dei parametri qualitativi (pressione, temperatura) e di trattamento dei 
fanghi legati alla depurazione. 
 
In aggiunta possiamo considerare anche le opere destinate alla gestione dell’assetto 
idrogeologico e alla sua trasformazione, ad esempio le dighe o gli interventi su terreni e 
corsi d’acqua.  
Nel solo segmento acquedottistico per servire i quasi 8000 comuni in Italia sono 
utilizzati circa 13 mila acquedotti, che si caratterizzano nella maggior parte dei casi per 
dimensioni in piccole e per una scarsa portata media annua.19 Nel complesso si evidenzia 
una lunghezza complessiva della rete acquedottistica di circa 337 mila Km (Tab.1.1) 
con una copertura di circa il 96 % degli abitanti20. 
 
Tabella1.1: La dotazione infrastrutturale del settore idrico italiano 
Area 
geografica 
Rete totale 
acquedotto (Km) 
Rete totale 
fognatura (Km) 
n. depuratori 
Nord 137.062 70.375 10.758 
Centro 77.325 33.633 3654 
Sud  87.979 40.859 2.875 
Isole 34.156 19.606 875 
Totale  336.522 164.473 18.162 
Fonte: Gilardoni (2015), op.cit. 
La criticità maggiore nella gestione delle reti di acquedotto è quella legata al fenomeno 
delle perdite. Nel 2012 le perdite complessive a livello nazionale, dato desunto dalla 
differenza tra acqua immessa nella rete e acqua effettivamente erogata, ammontano a  
                                            
19 Cfr. Zuccaro L., “il sistema degli acquedotti in Italia”, Istituto superiore per la protezione e la ricerca 
ambientale, Roma, 2009, pp. 15-18 consultabile al link: 
http://drinkadria.fgg.unilj.si/externalapp/assets/attachments/Italy/veneto/venice/2009_IlSistemaqDegliAcqueditti
InItalia.pdf 
20 Gilardoni A. (2015), “Public utilities e infrastrutture. Profili economici e gestionali,”, Agici, Milano  
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circa il 37,4 %(Fig.1.6), registrando un incremento rispetto la rilevazione del 2008, che 
dava una percentuale di dispersione pari al 32,1%21. Scomponendo il dato nazionale, si 
evidenziano percentuali di dispersione disomogenee a livello regionale. Si fotografa una 
situazione nel complesso non efficiente, ma le maggiori criticità sono riscontrabili in 
alcune regioni e in particolare nel mezzogiorno.  La Sardegna e la Campania presentano 
percentuali molto elevate di perdita della rete, rispettivamente il 54,8% e il 45,8%, la 
Calabria presenta una percentuale di dispersione pari al 35,4 %: ciò sta ad indicare che 
più di un terzo dell’acqua immessa nella rete viene dispersa22
Il fenomeno delle dispersioni da un lato si può considerare in parte fisiologico e legato 
all’estensione della rete, in parte conseguenza di una serie di criticità legate all’anzianità 
della rete, alla poca manutenzione sulla stessa e al fenomeno degli allacci abusivi. 
In merito all’anzianità della rete, nella Figura 1.7 sono ripartite le percentuali degli 
impianti di acquedottistica principale (adduzione e distribuzione) sulla base dell’età di 
posa. Dal dato si evidenzia che il 50 % della rete ha un un’età di posa che va dai più di 
50 anni ai 30, e che solo il 4 % ha un’età di posa inferiore o uguale ai cinque anni. 23
                                            
21 Cfr. Istat (2014), Censimento sulle acque per uso civile,  
22 Idem  
23Cfr. AEEGSI, Relazione annuale sullo stato dei servizi e l’attività svolta, 2016 
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Benché non direttamente responsabile dei problemi connessi al fenomeno delle perdite, 
la vetustà rete testimonia la scarsa innovazione tecnologica e l’inevitabile poca vita 
residua degli impianti. Altra criticità riscontrabile nel sistema acquedottistico è legata 
alle rotture delle condotte: si evidenzia infatti sul totale degli interventi una percentuale 
del 92 %24 di interventi di riparazione/ sostituzione non programmati25. Il dato 
testimonia da un lato la poca conoscenza del quadro delle criticità da parte dei gestori e 
dall’altro la poca programmazione di interventi atti a contenere il fenomeno delle rotture 
stesso. 
Il quadro della dotazione infrastrutturale del settore idrico in Italia appare critico, ma 
tali elementi di criticità sono maggiormente riscontrabili nelle infrastrutture legate al 
servizio fognario e di depurazione. La rete fognaria in Italia ha una lunghezza 
complessiva di circa 164.500 km e il 15 % dei cittadini non ancora allacciato alla rete. 
La depurazione vede presenti in Italia al 2012 18.162 impianti26, di questi solo il 10 % 
effettuano trattamento di depurazione avanzata. Tale situazione determina che a livello 
nazionale a essere sottoposto a trattamento avanzato di depurazione è solo il 57,6% 27 
del totale dei carichi inquinanti civili. I bassi livelli di depurazione, soprattutto in alcune 
regioni meridionali come la Sicilia e la Calabria, ha determinato per il nostro paese due 
                                            
24Cfr. AEEGSI, Relazione annuale sullo stato dei servizi e l’attività svolta, 2016 
25Per interventi di riparazione / sostituzione non programmati si considerano tutti gli interventi che sono 
conseguenti a rotture di rete o a altre tipologie di disservizi che non sono prevedibili dal gestore. 
26 Cfr. A. Gilardoni (2015), op. cit.  
27 Cfr. Istat (2014), Censimento sulle acque per uso civile,  
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Figura1.7: Età di posa della rete acquedottistica principale di adduzione e distribuzione 
Fonte: AEEGSI (2016) 
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condanne alla corte di giustizia europea e l’apertura di una nuova procedura di 
infrazione.28 
 Le criticità del settore depurativo possono essere fatte risalire all’eccessiva 
frammentazione gestionale e a problemi di natura dimensionale degli impianti. Il quadro 
italiano della depurazione vede da un lato piccoli impianti con alti costi e incapaci di 
sostenere i picchi orari e stagionali, dall’altro grandi impianti sovradimensionati in cui 
risultano alti i costi di gestione unitari. In molti casi una maggiore interconnessione dei 
sistemi fognari garantirebbe l’eliminazione di entrambe le problematiche, con vantaggi 
di costo notevole 29. 
 
1.4 Gli investimenti nel settore idrico 
Nei paragrafi precedenti si è dato un quadro generale della dotazione infrastrutturale del 
settore idrico nel nostro paese, evidenziandone le gravi carenze e criticità. Il settore nel 
complesso si caratterizza per un deficit infrastrutturale che è fra le cause principali dei 
bassi livelli quali-quantitativi del servizio che riguardano sia la fase di 
approvvigionamento e distribuzione, sia la fase di depurazione. In generale le 
inefficienze del servizio e i deficit infrastrutturali del settore idrico possono essere fatti 
risalire ad una singola causa e ad una comune soluzione: gli investimenti30. 
L’Autorità per il gas l’energia e il servizio idrico (AEEGSI), a cui dal 2011 è stata 
affidata la regolazione del settore idrico, ha stimato che nel nostro paese il fabbisogno 
complessivo di investimenti ammonterebbe a circa 65 miliardi di euro da ripartire in un 
arco temporale trentennale31. Tale cifra comporterebbe un investimento annuo pari a 
circa 2,2 miliardi di euro, con una spesa pro-capite di 37 euro per abitante annua32. In 
realtà tale livello di spesa annua risulta sottostimato rispetto le reali esigenze di 
investimento. L’OCSE ha stimato un fabbisogno di investimenti annui nel settore idrico 
                                            
28 Per le inadempienze nell’attuazione della Direttiva 91/271/CEE, l’Italia ha subito due condanne da parte della 
Corte di Giustizia Europea, la C565-10 (Procedura 2004-2034) e la C85-13 (Procedura 2009-2034) e l’avvio di 
una nuova procedura di infrazione (Procedura 2014-2059). 
29 A. Gilardoni (2015), op.cit. 
30 Cfr. Guerrini A., Romano G. (2014), “Water Management in Italy. Governance, Performance, and 
Sustainability.”, Springer 
31 Cfr. AEEGSI DCO 339/2013/R/IDR 
32 Cfr. AEEGSI DCO 339/2013/R/IDR 
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in percentuale sul PIL per i paesi industrializzati in un range che varia tra 0.35% e 
1.2%33.  
L’Italia si attesterebbe sulle percentuali basse del range, con una valutazione di 
fabbisogno di spesa per investimenti pari a circa 4-5 miliardi di euro annui, che 
determinerebbe una spesa pro-capite di circa 80 euro annui in linea con le altre 
esperienze internazionali. 34 Nei fatti però l’Italia è uno dei paesi europei che investe 
meno nel settore idrico, la media di spesa pro-capite si attesta a soli 29 euro (dati 2011) 
contro un livello di spesa medio di altri paesi europei che va dagli 80 ai 120 euro pro-
capite annui per abitante35(Fig.1.8.).
Figura 1.8: Confronto investimenti pro-capite 
 
Fonte: FederUtility (2013) 
 
Al fine di fornire un quadro generico circa i livelli di spesa complessiva e pro-capite in 
investimenti nel settore idrico italiano, si fa riferimento in questo lavoro ad uno studio 
della Federutility del 2013, nel quale si evidenzia un livello di investimenti totale nel 
settore per l’anno 2011 pari a 1,6 miliardi di euro.  Questi sono suddivisibili in 1,3 
miliardi di euro finanziati con tariffa e 0,3 miliardi di euro finanziati attraverso la 
contribuzione pubblica; ambedue le tipologie di investimenti sono da ripartirsi tra 
                                            
33 Cfr.OECD (2006), “The impacts of Change on the Long-term Future Demand for Water Sector Infrastructure. 
Infrastructure to 2030: Telecom, Land Transport, Water and Electricity”,  
34 #Italiasicura, Presidenza del consiglio dei ministri, “Sviluppo delle infrastrutture idriche: Investimenti pubblici 
nel Servizio Idrico Integrato”, dicembre 2015 consultabile al link: 
http://italiasicura.governo.it/site/home/news/articolo1550.html 
35 Federutility (2013), “Dossier sugli investimenti nei servizi idrici”, consultabile al link: 
http://www.camera.it/temiap/2014/11/11/OCD177-616.pdf 
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gestori del servizio e enti proprietari36. L’analisi degli investimenti dei soli gestori per 
macro aree vede una spesa di 0,8 miliardi di euro al Nord, 0,4 miliardi di euro al Centro 
e solo 0,1 miliardi di euro al Sud 37,evidenziando  un minor sforzo di investimento dei 
gestori che operano nelle regioni meridionali. 
Di contro la distribuzione dei contributi pubblici per il finanziamento degli investimenti 
vede il Sud usufruire del 44 % dei fondi (circa 0,13 miliardi di euro), il Nord del 33% 
(0,12 miliardi di euro) e il Centro del solo 18 % (0,05 miliardi di euro) 38. La spesa pro-
capite per investimenti, come già evidenziato in precedenza, ha un valore medio 
nazionale di 29 euro per abitante all’anno (dati 2011), suddivisibili in 24 euro finanziati 
dalla tariffa e 5 euro coperti dalla contribuzione pubblica39. Approfondendo l’analisi 
della spesa pro-capite annua per macro-aree si possono riscontrare forti squilibri, 
vedendo al Sud una spesa in investimenti media pro-capite annua pari a soli 16 euro, di 
cui il 50 % (8 euro) sono coperti da contribuzione pubblica, mentre al Centro e al Nord 
la spesa annua pro-capite in investimenti si attesta rispettivamente a 36 euro e 33 euro, 
con una copertura di contribuzione pubblica che si attesta al 25 % (circa 4 euro) 40 
(Fig.1.9.). 
Il quadro offerto dallo studio della Federutility del 2013 evidenzia come il livello 
d’investimenti complessivi al 2011 (1,6 miliardi di euro) risulta distante rispetto i 4-5 
miliardi di spesa per investimenti necessari indicati già in precedenza. Le conseguenze 
maggiori dei bassi livelli di spesa per investimenti ricadono in particolare sulle regioni 
del Sud. 
 
                                            
36 Federutility, 2013  
37 Federutility, 2013  
38 Federutility, 2013  
39 Federutility, 2013  
40 Federutility, 2013  
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Queste, pur avendo maggiormente necessità di forti investimenti in quanto presentano 
forti deficit in termini infrastrutturali e di servizio, appaiono ancora oggi troppo 
dipendenti da meccanismi di finanziamento degli investimenti legati al trasferimento di 
risorse pubbliche e non connessi al sistema tariffario. Tale situazione è ricollegabile a 
scelte politiche errate, che vedono nelle regioni meridionali una loro esasperazione, 
mirate principalmente ad un mantenimento delle tariffe basse allo scopo di accrescere il 
consenso elettorale, a questo si può aggiungere una tendenziale sottostima dei reali 
fabbisogni di investimento da parte dei regolatori locali e a inadempienze in fase di 
pianificazione, progettazione e messa in opera dei lavori41. 
Dallo stesso studio della FederUtility del 2013, precedentemente richiamato, si 
evidenzia come ad influenzare il livello di investimenti degli operatori che gestiscono le 
attività connesse al servizio idrico sia: l’aspetto dimensionale d’impresa, la maturità e il 
grado di sviluppo dell’organizzazione aziendale, il possesso di adeguati know-now sia 
tecnici che tecnologici e la capacità di mantenere nel tempo un adeguato livello di 
equilibrio economico-patrimoniale. I grandi operatori sono i responsabili del 65% degli 
investimenti totali nel settore idrico, di contro gli operatori medio-piccoli presentano un 
quadro disomogeneo caratterizzato da realtà aziendali ben radicate con una accentuata 
                                            
41 Ref. - Ricerche, “Inerzie e inadempienze alla prova della riforma Madia”, contributo acqua 43, giugno 2015, 
consultabile al link: http://www.refricerche.it/fileadmin/Materiale_sito/contenuti/Contributo_43.pdf 
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capacità d’investimento e realtà aziendali ancora poco industrializzate, principalmente 
piccole municipalizzate, incapaci di finanziare gli investimenti necessari42. 
Rimane evidente come l’’ingente fabbisogno finanziario necessario per la realizzazione 
degli investimenti non possa comunque poggiarsi unicamente sulla sola leva tariffaria, 
incapace fra l’altro in tempi brevi di reperire le risorse atte a soddisfare i reali fabbisogni 
d’investimento. È necessario introdurre e incentivare ulteriori meccanismi di 
coinvolgimento di capitali privati nel finanziamento degli interventi. A tale fine 
l’utilizzo di strumenti di finanziamento, già in parte adoperati, quali i fondi rotativi, gli 
Hydro bond e i project bond rappresentano per la stessa AEEGSI uno dei mezzi 
attraverso cui incentivare gli investimenti43.
1.5 L’evoluzione del quadro normativo nel settore idrico e le forme di 
affidamento previste. 
Lo sviluppo del quadro normativo sulla gestione dei servizi idrici segue nel nostro paese 
quello dei servizi pubblici locali più in generale, non avendo il legislatore sin dalle 
origini determinato una normativa di settore separata. La normativa sui servizi idrici, e 
in generale sui servizi pubblici, ha visto nel tempo un forte intervento dello Stato sia sul 
tema della gestione, che della regolazione. 
1.5.1 Dalla legge Giolitti del 1903 alla legge 142/1990  
I servizi pubblici locali vengono disciplinati per la prima volta, con la legge n.103 del 
29 marzo 1903, detta legge Giolitti, con la quale lo stato decise di intervenire nella 
gestione di servizi essenziali per la collettività, fra questi quello idrico. La gestione 
statale appariva funzionale al superamento di una situazione nella quale i servizi erano 
gestiti, nella maggior parte delle città, da gestori privati in regime di concessione, e la 
gestione pubblica era attiva solo in alcune realtà locali.44 Tale quadro gestionale 
dimostrò segni di crisi quando, soprattutto nelle grandi città, forti esplosioni 
                                            
42Federutility, 2013  
43Cfr. AEEGSI, DCO 528-14,” Linee strategiche 2015-2018” 
44Ioele G., “l’Evoluzione della legislazione per la gestione del servizio idrico”, 2014, Edibios, Cosenza  
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demografiche resero di fatto oggettiva la difficolta dei privati a garantire l’accesso ai 
servizi a tutti i cittadini. 
La legge Giolitti prevedeva tre forme di gestione: in economia diretta, con aziende 
municipalizzate e in concessione a terzi. Una delle principali innovazioni era 
l’introduzione delle aziende municipalizzate che costituivano un’utile strumento 
attraverso cui i comuni potevano assumere in modo diretto la gestione dei servizi.   Le 
aziende municipalizzate rispetto alla gestione “in economia” presentassero un profilo di 
maggiore autonomia e flessibilità sia dal punto di vista gestionale che finanziario, 
risultavano gravate da due grossi limiti45: 
 l’assenza di personalità giuridica  
 il legame troppo stringente con l’ente locale 
Di fatto il quadro normativo sulla gestione dei servizi pubblici locali, rimase invariato 
fino all’inizio degli anni novanta, quando venne emanata la legge 142 / 1990 recante: 
“ordinamento delle autonomie locali”. La legge all’art. 22 prevedeva per la gestione dei 
servizi pubblici le seguenti forme: 
 in economia diretta  
 in concessione a terzi  
 a mezzo di aziende speciali   
 a mezzo di istituzione  
 a mezzo di società per azioni a prevalente capitale pubblico (società mista)  
 
Rimaste in vita le tre forme previste dalla legge Giolitti del 1903, venivano introdotte 
forme gestionali innovative come l’istituzione46 e la società mista, e veniva mutato lo 
status delle società speciali, che acquisivano personalità giuridica47. Tali innovazioni 
normative pero non bastarono a migliorare il quadro gestionale del settore idrico, che si 
                                            
45 Badia F. (2009),” Sistemi e strumenti di corporate governance nelle Local utilities”, FrancoAngeli, Milano, 
p.112 
46 Le istituzioni venivano introdotte per la gestione di servizi privi di rilevanza imprenditoriale, queste venivano 
definite dalla legge come “organismo strumentale dell’ente locale per l’esercizio di servizi sociali, dotato di 
autonomia gestionale”. 
47 Legge 142/ 1990, art. 23: “L'azienda speciale è ente strumentale dell'ente locale dotato di personalità giuridica, 
di autonomia imprenditoriale e di proprio statuto, approvato del consiglio comunale o provinciale.” 
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caratterizzava per una forte frammentazione48 e per un mancato approccio industriale 
nella produzione del servizio.  In molti contesti locali le aziende di gestione del servizio 
idrico, a carattere prevalentemente pubblico, non raggiungevano le dimensioni adeguate 
al perseguimento delle necessarie economie di scala. In questo contesto il legislatore 
tenta di riformare il settore idrico con l’introduzione della legge n.36 del 5 gennaio del 
1994, recante: “Disposizioni in materia di risorse idriche”, più comunemente nota come 
“legge Galli”49. 
1.5.2 La riforma del servizio idrico del 1994: la legge “Galli” 
Con l’introduzione della legge Galli si è di fatto riorganizzato il quadro normativo 
esistente in materia di servizi idrici, al fine di favorire una gestione improntata su logiche 
industriali che potessero apportare maggiore efficienza. Viene istituito il servizio idrico 
integrato (SII), che integra nella gestione le varie fasi del ciclo dell’acqua (captazione, 
adduzione, distribuzione, depurazione e fognatura)50.  
L’organizzazione del servizio idrico viene definita sulla base di una nuova dimensione 
di governo gli Ato, Ambiti Territoriali Ottimali, all’interno dei quali si prevede 
l’affidamento del SII ad un unico gestore e l’istituzione di un’Autorità d’Ambito 
Territoriale Ottimale (AATO), preposte al governo della risorsa idrica.  La delimitazione 
degli ambiti ottimali venne affidata alle regioni sulla base di specifici parametri stabiliti 
dalla norma di natura tecnica e gestionale: rispetto dell’unità del bacino idrografico o 
del sub-bacino, superamento della frammentazione delle gestioni, conseguimento di 
adeguate dimensioni gestionali al fine di garantire il miglior livello di efficacia ed 
economicità della gestione. Le varie normative regionali definirono nel corso degli anni 
circa 91 ATO, adottando criteri di definizione a volte difformi rispetto i dettami della 
legge (Tab.1.2). 
 
                                            
48 Nel settore idrico prima della legge galli operavano circa 20000 gestori fra i tre segmenti di acquedotto 
fognatura e depurazione e oltre 8000 operatori nella gestione della sola attività d’acquedotti 
49 La legge fu denominata “Galli” per il nome del parlamentare primo firmatario del disegno di legge 
50 Art 4 comma 1 lettera f legge 36 71994: f) i criteri per la gestione del servizio idrico integrato, costituito 
dall'insieme dei servizi pubblici di captazione, adduzione e distribuzione di acqua ad usi civili, di fognatura e di 
depurazione delle acque reflue; 
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Tabella1.2: Le caratteristiche e il numero di ATO in Italia 
 
 
Regione 
 
N. Provincie 
Totale 
Popolazione 
residente 
 
N. Ato 
Popolazione 
media per ATO 
Piemonte  8 4.214.677 6 702.446 
Valle d’Aosta 1 119.548 1 119.248 
Lombardia 12 9.032.554 12 752.713 
Trentino-Alto 
Adige 
2 940.016 n.d. n.d. 
Veneto 7 4.527.694 8 565.962 
Friuli-Venezia 
Giulia 
4 1.183.764 4 295.541 
Liguria 4 1.571.783 4 392.546 
Emilia Romagna 9 3.983.346 9 442.594 
Toscana 10 3.497.806 6 582.968 
Umbria 2 825.826 3 275.275 
Marche 5 1.470.581 5 294.116 
Lazio 5 5.112.413 5 1.022.483 
Abruzzo 4 1.262.392 6 210.399 
Molise 2 320.601 1 320.601 
Campania 5 5.701.931 4 1.425.483 
Puglia 6 4.079.033 1 4.079.033 
Basilicata 2 597.768 1 597.768 
Calabria 5 2.011.466 5 402.293 
Sicilia 9 4.968.991 9 552.110 
Sardegna 8 1.631.880 1 1.631.800 
ITALIA 110 56.995.744 91 615.997 
Fonte: Romano R. (2012), I servizi idrici italiani, pag.51-52  
Si passa dalla formazione di un'unica ATO a livello regionale (es. Valle d’Aosta, Puglia, 
Basilicata, Sardegna), ad Ato circoscritte al territorio provinciale (es. Lombardia, 
Calabria ecc.), Ato miste che in una regione comprendevano l’intero territorio 
provinciale o una singola parte, ad Ato comprendenti territori che abbracciano più 
provincie (es. Toscana, Lazio, Campania). 
Gli enti sub statali assumono diversi ruoli secondo le disposizioni normative, le regioni 
emanano le leggi attuative per la definizione degli ambiti ottimali51 e determinano 
schemi contrattuali sulla base dei quali regolare i rapporti con i gestori52 , comuni e 
                                            
51 Art.8 comma 2 L 36/94 “Le regioni, sentite le province interessate, nonché le province autonome di Trento e 
di Bolzano, nell'ambito delle attività di programmazione e di pianificazione ……… entro il termine di sei mesi 
dalla data di entrata in vigore della presente legge, provvedono alla delimitazione degli ambiti territoriali 
ottimali”. 
52 Art. 11 L.36/94 Rapporti tra enti locali e soggetti gestori del servizio idrico integrato. “La regione adotta una 
convenzione tipo e relativo disciplinare per regolare i rapporti tra gli enti locali di cui all'articolo 9 ed i soggetti 
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provincie si accordano nella costituzione delle autorità di ambito e queste ultime 
redigono il piano d’ambito53 e affidano il servizio. Il piano d’ambito è uno strumento 
atto a: 
 identificare le infrastrutture esistenti;  
 delineare caratteristiche territoriali e dinamiche della domanda idrica nello 
specifico ambito;  
 predisporre un piano economico finanziario e un piano degli investimenti; 
 determinare un profilo tariffario;  
 scegliere un modello organizzativo da adottare; 
 individuare un livello di servizio da garantire.  
 
L’autorità d’ambito controlla l’attività del gestore rispetto alle linee guida presenti 
all’interno del piano d’ambito trasmettendo al comitato (formato da provincie e comuni) 
la documentazione relativa al piano d’ambito, ai modelli tariffari, alle concessioni e agli 
affidamenti. I gestori provvedono ad erogare il servizio nel rispetto dei contratti di 
affido, mantenendo un adeguato flusso informativo con le AATO tale da favorire il ruolo 
di controllo della stessa autorità.   
A livello nazionale la legge Galli istituì il “Comitato per la vigilanza sull'uso delle 
risorse idriche”54 successivamente sostituito dalla “Commissione Nazionale di 
Vigilanza sulle risorse idriche” ConViRi con legge del 24 giugno 2009, n. 77. La 
ConViRi assume la funzione di garantire che le norme previste dalle leggi di riforma dei 
servizi idrici siano osservate, rientrando tra i suoi compiti: 
 predisporre la metodologia tariffaria che sarà adottata dal ministero; 
                                            
gestori dei servizi idrici integrati, in conformità ai criteri ed agli indirizzi di cui all'articolo 4, comma 1, lettere f) 
e g).” 
53 Il piano d’ambito viene redatto sulla base dell’art. 149 D. lgs. 152/2006. 
54 Art. 21 L.36/94 Comitato per la vigilanza sull'uso delle risorse idriche: “Al fine di garantire l'osservanza dei 
princìpi di cui all'articolo 9, con particolare riferimento all'efficienza, all'efficacia ed all'economicità del servizio, 
alla regolare determinazione ed al regolare adeguamento delle tariffe sulla base dei criteri fissati dal Comitato 
interministeriale dei prezzi (CIP), nonché alla tutela dell'interesse degli utenti, è istituito, presso il Ministero dei 
lavori pubblici, il Comitato per la vigilanza sull'uso delle risorse idriche..”. 
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 verificare la validità dei piani d’ambito con eventuali emanazioni di 
osservazioni, prescrizioni e rilievi;  
 formulare diverse tipologie di convenzioni standard da adottare da parte delle 
autorità d’ambito nell’affidamento del servizio;  
 emanare direttive per la trasparenza contabile degli operatori; 
 controllare le modalità di erogazione e i livelli qualitativi del servizio idrico;  
 organo garante della tutela dei diritti degli utenti;  
 predisporre rapporti periodici sullo stato di organizzazione dei servizi. 
 
Sul tema della gestione e delle modalità di affidamento del servizio, la legge Galli 
richiamava le forme gestionali dei servizi pubblici locali previste dalla legge 142/1990, 
determinando una gestione del servizio idrico: in economia, a mezzo di società speciale, 
a mezzo di società a prevalente capitale pubblico locale, in concessione a terzi.  Tale 
modello di affidamento confluirà negli artt. 112 e seguenti del d.lgs. 18 agosto 2000, n. 
267 recante: “Testo unico sull'ordinamento degli enti locali” (TUEL). Le norme a legge 
Galli e le norme precedenti confluirono nel d.lgs. 152 del 3 aprile 2006 denominato 
“Nuovo Codice ambientale”55, che modifica il regime normativo precedente in tema 
ambientale lasciando però sostanzialmente invariate le norme relative alla gestione delle 
risorse idriche. 
Prima di affrontare il tema dei mutamenti normativi in materia di affidamento dei servizi 
pubblici locali, e quindi anche del servizio idrico, e bene richiamare altri due interventi 
normativi riguardanti la regolazione del rapporto tra enti locali, soggetti gestori e utenti 
finali. Con la legge n.95 del marzo 1995 viene introdotto il Contratto di Servizio, 
strumento di regolazione attiva dei rapporti tra ente locale e organismo di gestione, 
tramite il quale  i due soggetti ( ente locale e gestore ) determinavano  da un lato le 
proprie sfere d’influenza in merito all’attività di indirizzo e controllo ( spettante 
all’amministrazione locale ) e all’attività di gestione (affidata ad un soggetto terzo), 
dall’altro le problematiche inerenti alla tariffa e ai livelli quali / quantitativi  previsti 
                                            
55 Il codice ambientale è stato oggetto di numerose modifiche nel corso del tempo, ultime di rilevante importanza 
sono quelle previste dalla L.164/2014 denominata “Sblocca Italia”. 
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nell’erogazione del servizio56.  Sempre nello stesso anno viene introdotta con la legge 
n.273, la Carta dei Servizi, strumento attraverso il quale venivano disciplinati gli 
obblighi che il soggetto gestore assume nei confronti degli utenti. Ambedue gli strumenti 
saranno ulteriormente definiti e sistematizzati all’interno del già citato TUEL. 
 
1.5.3 Il D.lg. 112/2008 e l’abolizione della AATO  
Il modello d’affidamento e gestione dei servizi pubblici contenuto TUEL subisce una 
sostanziale modifica a seguito del’ emanazione e conversione in legge del D.lg. 
112/200857 , relativo ai “servizi pubblici di rilevanza economica”.  Il decreto all’art. 23-
bis prevedeva uno schema di affido in via ordinaria   della gestione dei servizi pubblici 
a favore “...di imprenditori o di società in qualunque forma costituite…” (comma 2) 
scelti attraverso l’espletamento di una gara ad evidenza pubblica. L’affido “in house” 
diveniva nei fatti una forma gestionale “in deroga” e del tutto eccezionale, adottabile 
solo se presenti “peculiari caratteristiche economiche, sociali, ambientali e 
geomorfologiche del contesto territoriale di riferimento” (comma 3) che impedissero un 
ricorso al mercato. Altra forma di affidamento diretto in deroga era considerata anche 
quella in favore delle società miste a capitale pubblico-privato, partecipate dall’ente 
affidante. In relazione a questa forma di affidamento il legislatore modifico la norma 
con D.lg. 135/2009 (decreto Ronchi) 58, facendo rientrare l’affido a società miste 
pubblico- private nelle forme ordinarie previste a condizione che:  
 la selezione del socio prevedesse una procedura competitiva ad evidenza 
pubblica; 
 la gara avesse come oggetto non solo la qualità di socio ma anche l’attribuzione 
di specifici compiti operativi connessi alla gestione del servizio;  
 al socio fosse attribuita una partecipazione al capitale della società non inferiore 
al 40%. 
 
                                            
56 Ioele G. (2014), op.cit., p.30 
57 Convertito con modificazioni nella l. n.133/2008,  
58 Convertito con modifiche nella legge del 20 novembre 2009 n.166/2009. 
26 
 
Il modello di affidamento prefigurato doveva, nelle intenzioni del legislatore, introdurre 
meccanismi concorrenziali per l’affidamento dei servizi. questi avrebbero incentivato 
una maggiore partecipazione dei privati, un aumento dell’efficienza gestionale, una 
riduzione degli sprechi e un apporto di nuove risorse finanziarie per gli investimenti. 
Quindi se non era possibile assicurare nei servizi a rete, come quello idrico, per le 
condizioni di monopolio naturale, la concorrenza “nel mercato”, si introducevano 
meccanismi che avrebbero incentivato la concorrenza “per il mercato”.59 Tale scelta del 
legislatore fu fortemente osteggiata da alcune forze politiche e da una parte 
dell’opinione pubblica del paese, che vedeva in tale norma una spinta troppo forte ad un 
meccanismo sostanziale di privatizzazione nella gestione dei servizi e in particolarmente 
nella gestione del servizio idrico. Proprio per quest’ultimo aspetto, a seguito di 
un’iniziativa civica promossa dal forum italiano dell’acqua, vennero ammessi due 
quesiti referendari in materia di servizi idrici che proponevano l’abolizione: 
 dell’art. 23bis della legge 112/2008 e successive modifiche; 
 del comma 1 dell’art.154 (tariffa del servizio idrico integrato) del d.lgs. 
152/2006, nella parte che riguardava “l’adeguatezza del capitale investito”. 
La partecipazione alla consultazione referendaria fu amplia, circa il 54, 8% degli aventi 
diritto, e determinò l’affermarsi del “si”, quindi a favore dell’abrogazione delle norme, 
per i due quesiti sull’acqua60, con il 95 % per il primo e il 94% per il secondo. 
L’abrogazione a mezzo referendario dell’art. 23 bis del d. lg. 112/2008 e successive 
modifiche hanno determinato l’adozione delle modalità di affidamento e gestione 
previste dalla normativa europea in materia di servizi pubblici e dalla disciplina italiana 
nel art. 113 e seguenti del TUEL e d.lgs. 152 /2006 e ss.mm. ii. Tali modalità di 
affidamento sono: 
 La procedura ad evidenza pubblica per la scelta della società concessionaria del 
servizio  
                                            
59 Cfr. F Scalia. (2016), “Le modalità̀ di affidamento della gestione del servizio idrico integrato: l’evoluzione 
normativa e le novità̀ delle recenti riforme”, consultabile al link: http://www.federalismi.it/nv14/articolo-
documento.cfm?Artid=31724 
60 I due quesiti furono proposti insieme ad altri due quesiti che riguardanti il “legittimo impedimento” l’energia 
nucleare”. 
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 l’affidamento a società mista previa gara a doppio oggetto, che riguardi cioè sia 
l’individuazione del socio privato, che la determinazione precisa e 
temporalmente delimitata delle prestazioni e dei servizi da svolgere 
 l’affidamento diretto, senza previo esperimento della gara, laddove sussistano i 
requisiti che permettono di ricorrere all’in house providing. 
 
In merito a quest’ultimo modello l’esito referendario ne ha sostanzialmente ampliato il 
ricorso. Con l’abrogazione delle limitazioni previste nell’art.23-bis del D.lg. 112/ 2008, 
rimangono in vigore le sole condizioni imposte dalla giurisprudenza comunitaria61: 
 “controllo analogo”62 a quello esercitato sui propri servizi della società da parte 
l’amministrazione aggiudicatrice;  
 svolgimento della maggior parte della propria attività da parte della società 
aggiudicataria del servizio in favore dell’amministrazione aggiudicatrice; 
 Il possesso da parte dell’amministrazione aggiudicatrice del totale capitale della 
società aggiudicataria. 
La norma comunitaria chiariva anche le caratteristiche di affidamento in house, 
soprattutto in tema di controllo analogo, quando si affida un servizio ad un soggetto a 
totale capitale pubblico ma “pluripartecipato” da più enti locali63. 
Altra importante innovazione nel quadro organizzativo del sistema idrico integrato viene 
introdotta con l’approvazione della legge n.42/2010, che ha determinato l’abolizione 
delle Autorità d’Ambito Territoriale. Le motivazioni legate a tale scelta sono da 
collegarsi ai risparmi di spesa nella gestione dei vari enti. La norma demanda alle regioni 
                                            
61 Delineati nello specifico a partire anche dalla sentenza della corte europea sul caso Teckal44. 
62  Il controllo analogo è stato definito da Cons. Stato, Sez. III, 27 aprile 2015, n. 2154 come “esercizio di 
influenza decisiva sugli indirizzi strategici e sulle decisioni significative del soggetto affidatario, tale da 
escludere la sostanziale terzietà dell’affidatario rispetto al soggetto affidante”. 
63 le amministrazioni pubbliche in possesso di partecipazioni di minoranza possono esercitare il controllo 
analogo in modo congiunto con le altre, a condizione che siano soddisfatte le seguenti condizioni: a) gli organi 
decisionali dell’organismo controllato siano composti da rappresentanti di tutti i soci pubblici partecipanti, 
ovvero, siano formati tra soggetti che possono rappresentare più o tutti i soci pubblici partecipanti; b) i soci 
pubblici siano in grado di esercitare congiuntamente un’influenza determinante sugli obiettivi strategici e sulle 
decisioni significative dell’organismo controllato; c) l’organismo controllato non persegua interessi contrari a 
quelli di tutti i soci pubblici partecipati; Tali principi trovano codifica all’art. 12 della direttiva appalti 
2014/24/UE.   
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il compito di attribuire, attraverso legge regionale, le funzioni esercitate dalle Autorità 
d’ambito nel rispetto dei “principi di sussidiarietà, differenziazione e adeguatezza”64. Le 
regioni hanno legiferato in materia a volte in maniera diametralmente opposte e se pur 
prevale un modello di tipo collaborativo nello svolgimento delle funzioni prima detenute 
dall’autorità d’ambito (conferenze d’ambito di comuni, convenzioni tra provincie e 
comuni, consulte d’ambito), in alcuni casi le provincie o le stesse regioni hanno assunto 
tali funzioni. 
Nel 2011 ad essere oggetto di riforma è anche la ConViRi che con l’art. 21 del decreto 
legge 201/11, conosciuta come “Salva Italia”, vede le sue funzioni passare in mano 
all’Autorità garante per l’energia e il gas (AEEG) che assumendo il nuovo ruolo si muta 
in AEEGSI “Autorità garante per l’energia il gas e il servizio idrico”. Tale passaggio di 
compiti ha determinato un cambiamento di approccio alla regolazione del servizio, che 
se prima era basata su convenzioni di gestione determinate a livello locale ora si basa su 
disposizioni introdotte da un regolatore a livello nazionale. Come per le altre tipologie 
di utilities vigilate dall’autorità, anche per il settore idrico la AEEGSI si occupa di: 
 definire i livelli minimi di servizio e gli obiettivi di qualità per ogni singolo 
gestore; 
 vigilare sulla modalità di erogazione del servizio prevedendo meccanismi di 
premialità e penalità; 
 predisporre una o più convenzioni tipo per la regolazione dei rapporti tra soggetti 
affidanti e gestori; 
 definire gli schemi tariffari sulla base del riconoscimento dei costi efficienti 
legati agli investimenti e alla gestione del servizio; 
 controllare la congruità dei piani d’ambito, evidenziandone eventuali carenze 
sugli elementi tecnici ed economici e prescrivendo eventualmente del modificare 
sulle clausole contrattuali e gli atti che regolano il rapporto tra le autorità 
competenti e i gestori del servizio idrico. 
 
                                            
64 Legge n.42/2010, art.1-quinques  
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Fra gli ultimi cambiamenti normativi che hanno riguardato il sistema idrico possiamo 
annoverare il D.lg. 133/2014, denominato “Sblocca Italia”, che ha accelerato il processo 
di riforma delle Autorità d’ambito, introducendo il principio di sostituzione del governo 
nelle eventuali inadempienze da parte degli enti locali nell’individuazione degli Enti di 
governo d’ambito (EGA). Si è introdotto l’obbligo per gli enti locali di partecipare alla 
formazione e alla gestione dei nuovi EGA 65, ampliando le possibilità di affidare il 
servizio a società “in house” totalmente partecipate da enti locali ricadenti nel territorio 
servito dal gestore unico. Sempre nel decreto “Sblocca Italia” si sono previsti 
meccanismi di rimborso per i gestori a cui anticipatamente viene rescisso il contratto di 
servizio risolvendo in parte le problematiche scaturite a seguito dell’abrogazione 
referendaria del 2011 della norma in materia di affido. 
                                            
65  Comma 1 art 7 D.lg. 133/2014: “Gli enti locali partecipano obbligatoriamente all’ente   di   governo 
dell'ambito individuato dalla competente regione per ciascun ambito territoriale ottimale, al quale è trasferito 
l’esercizio delle competenze ad essi spettanti in materia di gestione delle risorse idriche, ivi compresa la 
programmazione delle infrastrutture idriche…”. 
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2. I modelli gestionali per i servizi idrici 
 
In questa capitolo, si approfondisce il tema delle caratteristiche economiche del servizio 
idrico   e dei diversi modelli organizzativi adottabili per la gestione dello stesso. Nella 
realtà tali modelli presentano forme che si possono definire “ibride”, nelle quali il 
soggetto pubblico può assumere ruoli differenti: Azienda, Holding o Authority.  In 
particolare ci soffermiamo sul modello del partenariato pubblico privato o società mista.  
In questa tipologia di forma gestionale del servizio, il soggetto pubblico assume il ruolo 
di partner aziendale di un soggetto privato. La disamina del modello di società miste c’è 
utile in quanto è la forma societaria adottata dall’azienda oggetto del caso aziendale 
presente in questo elaborato. 
 
2.1 Le caratteristiche economiche dei servizi idrici.  
Dall’analisi delle caratteristiche dei servizi idrici appare evidente la natura pubblica di 
quest’ultimi. I motivi che fanno acquisire la valenza di pubblica utilità sono connessi 
alla natura del bene “acqua”, indispensabile per la vita dell’uomo e fondamentale per 
qualsiasi attività antropica. Date le caratteristiche della risorsa idrica e dei servizi 
connessi si possono delineare una serie di obiettivi a cui dovrebbe tendere una razionale 
gestione del servizio66: 
 l’uso multiplo della risorsa, il cui impiego a caratteristiche conflittuali fra i vari 
settori, che alla base del proprio consumo hanno logiche differenti connesse a 
esigenze e disponibilità a pagare differenti; tali differenze vanno armonizzate e 
rese compatibili con la quantità e qualità delle risorse idriche disponibili; 
 la sostenibilità ambientale degli stessi usi multipli, in quanto la risorsa non è 
illimitata e ne va tutelata la quantità e qualità in un’ottica intergenerazionale; 
                                            
66  Astrid, 2008, “Infrastrutture e servizi a rete tra regolazione e concorrenza. Le infrastrutture idriche” 
consultabile al link: 
http://www.astridonline.it/static/upload/protected/ASTR/ASTRID__SettoreIdrico_08062008.pdf 
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 la sostenibilità finanziaria ed economica, che miri ad una gestione attenta ai 
livelli di manutenzione e rinnovo delle infrastrutture utilizzate nelle diverse fasi 
della filiera idrica;  
 un riequilibrio territoriale fra le zone in surplus e in deficit di risorse idriche, 
garantendo un risarcimento dei costi ambientali sostenuti e, in un’ottica di 
sostenibilità etico -sociale, un’equa condivisione e accessibilità per gli 
utilizzatori (principio di universalità);  
 una specializzazione strutturale e funzionale dei gestori che miri all’interesse 
generale. 
 
La dimensione pubblica attribuita al servizio idrico lo fa rientrare a tutti gli effetti nella 
categoria delle public utility. La scelta delle forme gestionali del servizio è 
inevitabilmente influenzata dalle decisioni del police maker. Il processo decisionale di 
quest’ultimo, finalizzato alla ricerca dell’assetto più appropriato, è guidato dal corpus 
teorico dell’economia della regolazione67. Superando la sterile contrapposizione tra 
Stato e mercato o tra forme gestionali pubbliche o private, la teoria della regolazione 
pone al centro l’analisi economica dei diversi settori delle public utility e la definizione 
e assunzione di un adeguato assetto regolatorio.  
Lo Stato e il mercato, il pubblico o il privato vengono concepiti, non come termini 
antitetici o alternative secche, ma come entità complementari e coesistenti; il primo 
corregge e indirizza il funzionamento del secondo, in un’ottica di perseguimento della 
pubblica utilità. Tale approccio parte dal presupposto che è ormai empiricamente 
dimostrato68 che non sempre la sola gestione pubblica di un servizio, classificabile come 
public utility, sia in grado di perseguire obiettivi di pubblica utilità e benessere sociale 
e viceversa non sempre il privato (o il mercato) sia in grado di recuperare i gap di 
efficienza o le distorsioni alla concorrenza che caratterizzano l’intervento pubblico nella 
gestione. 
                                            
67 Massarutto A. (2009), “La regolazione economica dei servizi idrici”, Iefe Working Paper, consultabile al link: 
http://www.iefe.unibocconi.it/wps/allegatiCTP/Water_Services_final_report_IEFE_5.pdf 
68 Idem 
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Alla base dell’impianto teorico -concettuale della teoria della regolazione si pone da un 
lato la necessità di adottare un approccio di “second best”, ovvero di compromesso, in 
grado di ricercare soluzioni e modelli gestionali alternativi, e dall’altro l’assunzione 
della necessità per alcuni settori, fra i quali per l’appunto quello idrico, di adottare per 
quanto riguarda l’assetto regolatorio un approccio di tipo evolutivo69. 
Con l’adozione di un approccio di second best, si intende identificare forme gestionali 
e modalità di affidamento del servizio che siano in grado di raggiunge un adeguato 
compromesso fra le diverse esigenze, di superamento dei market failures e di riduzione 
delle distorsioni causate dall’intervento pubblico e dalla mancanza di concorrenza. Il 
livello di compromesso raggiungibile dipende dalle caratteristiche del settore. 
Analizzando il settore idrico si evidenziano storicamente elementi di fallimento del 
mercato. Lo stesso Adam Smith identificava quello idrico come un settore in cui non si 
potessero adottare le normali dinamiche di mercato e della concorrenza, governate dalla 
famosa teoria della “mano invisibile”70. 
Le peculiarità del servizio idrico ne fa a tutti gli effetti, un esempio di monopolio 
naturale. Anche l’apertura alla concorrenza nel mercato di singole fasi della filiera 
(underbulding), che ha caratterizzato altri settori delle Pubblic utility come quello 
elettrico e del gas, non appare una strada percorribile in quanto permangono le 
caratteristiche di monopolio naturale. Tali caratteristiche71 possono essere identificate 
nella: 
 natura del bene acqua, che considerato di proprietà della comunità esclude la 
possibilità di una concorrenza nella sua fase di approvvigionamento;  
 non duplicabilità delle reti utilizzate nelle diverse fasi della filiera, infatti le 
strutture di costo comportano la non efficienza di compresenza di più operatori;  
 struttura dei costi di gestione che per lungo tempo sono stati non coperti da un 
adeguato livello tariffario, elemento che di fatto ha impedito il coinvolgimento 
dei soggetti privati e che solo con l’introduzione del principio del full costing 
                                            
69 idem 
70 Massarutto A. (2011), “Privati dell’acqua? Tra bene comune e mercato”, Bologna, Il Mulino 
71 Fazioli R. (2013), “Economia delle public utilities: l'evoluzione dell'intervento pubblico di regolazione, 
liberalizzazione e privatizzazione”, Padova, Libreriauniversitaria.it 
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recovery previsto dalla Water Framework Directive (WFD) è stato in parte 
superato. 
 
Per il settore idrico non appare percorribile neanche il ricorso ad altri meccanismi di 
apertura del mercato come il Third Party Access 72o il common carriage73. Ulteriori 
elementi che rendono il monopolio in parte non eliminabile sono determinati anche dalla 
presenza di costi di produzione marginali decrescenti, dalla individuabile subadditività 
della funzione di costo74 e dagli elevati costi di investimento, i cui tempi di realizzazione 
e ammortamento appaiono più lunghi rispetto altre tipologie di utility75. 
Evidenziata l’impossibilità di poter introdurre dinamiche concorrenziali “nel mercato”, 
in una prospettiva di forme di concorrenza di second best,76 per i servizi idrici appare 
idoneo adottare meccanismi di concorrenza “per il mercato”. Quest’ultimi si basano su 
meccanismi di gara attraverso cui si assegna la concessione della gestione del servizio. 
Con l’adozione dello strumento della gara lo Stato, oltre ad estrarre la rendita di 
monopolio a beneficio dei consumatori finali, affida la gestione del servizio all’impresa 
che operare con i costi più bassi. 
Alla base del modello di affidamento con meccanismo di gara assume massima 
importanza l’assetto regolatorio e lo strumento contrattuale. In particolare quest’ultimo 
nel servizio idrico presenta elementi di “incompletezza” legati alla difficoltà di definire 
a priori, in maniera dettagliata, l’oggetto della prestazione. Tale aspetto determina un 
“rischio regolatorio” che rappresenta una delle criticità maggiori nel coinvolgimento 
delle imprese private 
                                            
72 I meccanismi di Third Party Access permettono l’accesso regolamentato da parte di altri soggetti alla rete 
infrastrutturale detenuta dall’impresa concessionaria. 
73 Il common carriage, letteralmente “trasporto comune” permette l’utilizzo congiunto delle infrastrutture dei 
gestori per la fornitura di servizi idrici e fognari. 
74 Il costo di produzione di una specifica quantità diminuisce se ad operare nella produzione è una sola azienda, 
se operassero più aziende il costo sarebbe più alto. 
75 Astrid (2008), op.cit.  
76 Massarutto (2009), op. cit., 
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2.2 I modelli gestionali di riferimento  
Analizzate le caratteristiche economiche del settore idrico si possono identificare, 
adottando un approccio di second best, i modelli gestionali di riferimento. Alcuni studi77 
sul tema classificano tre modelli: Direct Public Management (gestione pubblica diretta) 
Delegate Management (gestione delegata), Private Management (monopolio regolato). 
I tre modelli si caratterizzano per assetti proprietari e principi regolatori differenti che 
trovano soluzione a determinate problematiche lasciandone aperte altre (Fig. 2.1). 
 
2.2.1 Direct public management 
La gestione pubblica diretta (Direct Pubblic Management) si caratterizza per un forte 
rapporto gerarchico tra ente locale responsabile del servizio e il soggetto che 
effettivamente eroga il servizio. Il modello è caratterizzato da una certa rigidità in quanto 
l’agire del soggetto gestore è inevitabilmente legato al volere dell’ente locale e 
                                            
77 La classificazione considerata viene adottata da Ballace T., Taylor A. (2005) nella pubblicazione: 
“Competition and Economic Regulation in Water: The Future of the European Water Industry”, IWA 
Publishing, Londra, successivamente ripresa da Massarutto A. (2011), op.cit. 
 
Figura2.1: Le forme di gestione dei servizi idrici  
Fonte: Romano R. (2012), I servizi idrici italiani, p.100 
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conseguentemente alle scelte della politica. Viene meno l’autonomia gestionale del 
servizio che è legato, anche per la sua dimensione di budget78, alle scelte fatte 
dall’amministrazione locale. In questo modello appaiono maggiori i rischi connessi 
all’interferenza della politica nelle scelte gestionali, che possono evidenziare minore 
attenzione ai livelli di efficacia, efficienza ed economicità. 
Punti deboli possono essere legati all’adozione di politiche clientelari e di lottizzazione 
delle cariche societarie, oltre che atteggiamenti più permissivi nei confronti degli utenti 
morosi. Le stesse politiche tariffarie possono essere condizionate dalla volontà politica 
di mantenere a livelli bassi la tariffa allo scopo di accrescere il proprio consenso 
elettorale sul territorio. Le decisioni in merito agli investimenti possono essere 
fortemente influenzate dai vincoli di bilancio a cui sono sottoposte le amministrazioni 
locali, con conseguente procrastinazione degli stessi nel tempo a discapito di un aumento 
della tariffa.  Si possono evidenziare anche livelli di indebitamento maggiori, legati alle 
condizioni più favorevoli di accesso al credito concesse alle amministrazioni locali. Tale 
dinamica di maggiore indebitamento può causare un aumento dei livelli di debito 
pubblico delle amministrazioni locali, che in caso di dissesto finanziario nella gestione 
del servizio sono costrette a risanare. 
 
2.2.2 Delegate management  
La gestione delegata vede l’affidamento, per un periodo definito, dell’attività gestionale 
e di realizzazione degli investimenti ad un soggetto terzo, remunerato attraverso la 
riscossione della tariffa. Il rapporto tra ente affidante e soggetto affidatario è 
regolamentato da un contratto di servizio sottoscritto fra le parti. Il soggetto gestore 
viene scelto attraverso l’espletamento di una gara competitiva, sopperendo cosi alla 
mancata “concorrenza nel mercato” con una “concorrenza per il mercato”79.  Principale 
punto di debolezza nel meccanismo di scelta del gestore attraverso la gara è il criterio 
da adottare. Di norma il meccanismo della concorrenza per il mercato e la regolazione 
contrattuale sono strumenti efficaci in contesti in cui: il contratto disciplina in maniera 
                                            
78 Finger M., Allouche J., Luis-Manso P. (2007), “Water and Liberalisation: European Water Scenarios”, Iwa 
pubblishing, Londra, p.22 
79 Massarutto (2011), op.cit., p.106 
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precisa gli eventuali imprevisti che in futuro potrebbero alterare le condizioni previste e 
l’orizzonte temporale di affido sia breve80. Tali meccanismi di scelta del gestore più 
efficiente permettono l’adozione del criterio della migliore offerta economica. 
Ma il settore idrico si caratterizza per: costi non recuperabili per altri usi una volta fatto 
l’investimento (sunk cost), una vita lunga degli asset e una poca prevedibilità del 
futuro81. Tali caratteristiche determinano un ‘incompletezza contrattuale che non 
permette l’adozione del criterio della migliore offerta economica, il quale risulterebbe 
eccessivamente vincolante e rischioso per il gestore vincitore della gara. Una possibile 
soluzione potrebbe essere quella di demandare a decisioni successive la determinazione 
dei parametri economici del contratto, ma tale rinegoziazione vedrebbe una delle 
controparti già vincitrice della gara, e quindi verrebbe meno la dinamica di 
contrattazione bilaterale non più concorrenziale. Inoltre in fase di rinegoziazione si 
innescherebbero atteggiamenti di tipo opportunistico da entrambi le parti con il rischio 
di inserire, da parte del l’ente affidatario, delle clausole a garanzia degli investimenti 
che indebolirebbero l’incentivo all’efficienza e costituirebbero una barriera all’entrata 
per i potenziali subentrati nella gestione. 
Il modello di gestione delegata favorisce l’affermazione di soggetti concentrati e 
verticalmente integrati, che riescono ad unire alla gestione del servizio anche la fornitura 
di servizi affini all’attività gestita (progettazione, attività connesse agli impianti, 
costruzione e attività finanziaria) 82. Tale aspetto permette di ridurre i rischi, 
suddividendoli su più mercati e cercando di recuperare gli eventuali margini di profitto 
persi nell’attività di gestione del servizio. 
 
2.2.3 Private management 
Questa tipologia di modello gestionale vede un soggetto di natura privata erogare il 
servizio sulla base di caratteristiche e tariffe fissate da un regolatore. Il rapporto tra ente 
                                            
80 Massarutto (2009), op.cit.  
81 Romano R. (2012), “I servizi idrici italiani. Quale relazione tra performance e modelli di governance”, 
FrancoAngeli, Milano 
82 Massarutto A. (2007), “Liberalization and private sector involvement in the water industry: a review of the 
economic literature”, IEFE Working Papers, consultabile al link: 
http://www.iefe.unibocconi.it/wps/wcm/connect/cdr/centro_iefeen/home/publications/working+papers/wp_mass
arutto_cdr_iefe 
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e gestore non è regolato da un contratto ma da una disciplina e un quadro normativo 
applicato e imposto da un soggetto pubblico esterno. Le regole sono imposte ex ante, 
ma possono essere soggette a modifica, soprattutto nella dimensione concernente le 
condizioni economiche di erogazione del servizio. La regolamentazione dettata dal 
soggetto pubblico esterno deve da un lato essere in grado di definire in maniera chiara 
gli obblighi di servizio pubblico (standard di servizio, schemi tariffari, performance 
ambientali), dall’altro garantire il recupero dei costi per il gestore, impedendo la 
possibilità allo stesso di ottenere extraprofitti legati allo sfruttamento della posizione di 
monopolio. La mancanza di meccanismi competitivi per l’affidamento del servizio può 
disincentivare il gestore al raggiungimento di livelli di efficienza.  Tale problematica 
può essere superata adottando strumenti di remunerazione del gestore che tengano conto 
di funzioni di costo parametriche83 e meccanismi di price cap84 . 
Le principali problematiche che si possono riscontrare nel modello di monopolio privato 
adottato per il settore idrico sono legate alle asimmetrie informative e dal “regolatory 
capture”85 entrambi in capo al regolatore. Le asimmetrie informative impediscono al 
regolatore una piena conoscenza e valutazione dell’operato del gestore e dei livelli di 
efficienza delle scelte adottate dallo stesso. Tali difficoltà possono essere superate con 
l’adozione di meccanismi di yardstick competion86, i quali pero sono soggetti a 
comparazioni delle funzioni di costo degli operatori, che nella loro dimensione legata 
alla spesa in conto capitale, sono caratterizzate da una forte specificità locale87. 
 
                                            
83 I costi parametrici sono costi il cui consumo è misurabile a priori in maniera oggettiva, mediante parametri 
tecnici. 
84  Il price cap è un metodo di regolazione dei prezzi dei servizi pubblici volto a vincolare il tasso di crescita di 
un aggregato di prezzi o tariffe. Il regolatore stabilisce il massimo saggio a cui un insieme di prezzi è autorizzato 
a crescere per un certo numero di anni e nel rispetto di questo vincolo aggregato l’impresa è libera di fissare i 
prezzi e le tariffe che desidera. 
85 La regolatory capture, letteralmente “cattura del regolatore”, indica una situazione nella quale un’agenzia di 
regolamentazione del settore come può esserlo un’authority, creata per tutelare gli interessi pubblici, agisce in 
favore degli interessi di natura commerciale o industriale delle aziende che operano nel settore regolamentato. 
86 La yardstick competion è basata sulla possibilità di confrontare tra loro le performance delle aziende che 
esercitano la stessa attività e fissare dei parametri obiettivo desunti dall’azienda che ha performance più 
efficienti. 
87 Massarutto (2009), op cit.  
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2.2.4 Un confronto tra i modelli gestionali di riferimento e il ruolo dell’ente locale  
I tre modelli delineati evidenziano chiari elementi di complementarietà. Nella realtà si 
riscontrano modelli di gestione dei servizi idrici che potremmo definire “ibridi”88 ovvero 
intermedi tra i tre archetipi analizzati. Ad esempio il modello di gestione pubblica trova 
soluzioni intermedie con quello di monopolio regolato, e il modello delle corporate 
privatization89, che ha interessato molte azienda di servizi pubblici, ne è un esempio. In 
questo il soggetto pubblico eroga il servizio attraverso l’adozione di forme gestionali e 
organizzative di tipo privatistico. La proprietà della società è totalmente pubblica, e il 
soggetto pubblico svolge il ruolo di holding. La stessa società pubblica può aprirsi 
all’entrata di partener societari di natura finanziaria, ne sono un esempio le utility 
pubbliche che si quotano in borsa, nelle quali permane la maggioranza di controllo 
pubblico, esempi di questo tipo in Italia sono: A2A, Acea, Hera e Iren. 
Tra il modello di gestione delegata e quello pubblico si possono evidenziare modelli che 
determinano la condivisione del rischio da parte del soggetto pubblico con un soggetto 
privato. In questa casistica rientrano le società miste a capitale pubblico – privato 
definite dalla normativa europea partenariati pubblico privati istituzionali (PPPi). 
Questo modello di gestione sarà approfondito in seguito in quanto è adottato dalla 
società oggetto del caso aziendale analizzato nell’ultimo capitolo. 
Atri modelli di condivisone del rischio possono essere considerati i contratati di affitto 
delle reti (affermage, o lease contracts). Alla base del rapporto tra soggetto pubblico e 
privato vi è un contrattato di affidamento della sola gestione operativa del servizio. Il 
soggetto pubblico rimane proprietario della rete ed è responsabile degli investimenti che 
vengono recuperati attraverso un canone di affitto pagato dagli operatori, che lo 
trasferiscono in tariffa. Altri esempi sono legati a modelli di project financing, che 
possono essere applicati nel settore idrico a singole attività legate alla filiera idrica. Il 
meccanismo del project financing permette un condivisone del rischio sulla costruzione 
o gestione di impianti, il soggetto privato si ripaga attraverso i flussi di cassa derivanti 
dalla gestione. La stessa gestione pubblica diretta può determinare un’apertura a forme 
                                            
88 Massarutto (2011), op. cit.  
89 Per corporate privatization si intende il processo che ha portato molte aziende pubbliche alla trasformazione 
in società per azioni  
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di outsourcing di funzioni e attività connesse alla gestione del servizio che non conviene 
gestire direttamente. Le attività in questione per quanto riguarda il servizio idrico 
possono essere ad esempio le analisi di laboratorio, i lavori di scavo o messa in posa 
delle tubature90. 
Ulteriore elemento di approfondimento nell’analisi dei modelli sopra proposti e delle 
loro ibridazione è il diverso ruolo che le amministrazioni pubbliche o enti locali 
(Regioni o comuni) assumono. Nella disamina dei modelli si è evidenziato come l’ente 
locale possa decidere di erogare il servizio direttamente attraverso la propria macchina 
organizzativa (direct public management) o attraverso un soggetto terzo sia esso di 
natura pubblica o privata (Delegate management e private management), valutando la 
scelta di divenirne socio (PPPi o società a capitale misto) o assumendo esclusivamente 
la funzione di controllo. Sulla base della forma gestionale adottata l’ente locale può 
alternativamente o contemporaneamente91 assumere tre ruoli differenti: di azienda, di 
holding o di authority(Fig.2.2).
 
                                            
90 Massarutto (2009), op.cit. 
91Fici L. (2010), “Servizi pubblici locali: un modello di governance multidimensionale. I risultati di una ricerca 
empirica”, FrancoAngeli, Milano, pp. 71-72 
Figura2.2: Forme gestionali e ruoli dell'ente locale 
Fonte: Fici (2010), p.73 
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In merito ai diversi ruoli, possiamo analizzare brevemente quali sono le caratteristiche 
e criticità riscontrabili. Nell’assunzione del ruolo di azienda, l’ente locale provvede 
attraverso propri mezzi all’erogazione del servizio, assumendo un controllo maggiore 
sui livelli qualitativi. Ma tale maggior controllo può essere insufficiente, ad un’adeguata 
erogazione del servizio, se la macchina amministrativa non ha le dovute capacita 
manageriale atte a garantire una gestione efficiente. Inoltre la gestione diretta, come già 
evidenziato nell’analisi del modello di direct public management, può essere fortemente 
influenzata da scelte politiche errate. 
Nell’assunzione del ruolo di holding, l’ente locale esercita un controllo sul soggetto 
gestore attraverso gli strumenti previsti per gli azionisti. L’azienda esercita la propria 
attività in autonomia, sia gestionale che giuridica, e le scelte della stessa sono influenzate 
dell’ente locale attraverso la titolarità di pacchetti azionari. Con l’assunzione del ruolo 
di authority, l’ente non assume alcun ruolo di tipo gestionale nell’erogazione del 
servizio. Il controllo sui livelli qualitativi di quest’ultimo vengono effettuati attraverso 
gli strumenti regolatori previsti dalle varie tipologie di convenzioni di affidamento, nel 
caso dei servizi idrici: il contratto di servizio e la carta dei servizi. Tali strumenti sono 
attivabili anche nell’assunzione del ruolo di holding, sia nel caso di possesso di pacchetti 
di maggioranza o minoranza da parte delle amministrazioni pubbliche. Questo può 
determinare l’innescarsi di un potenziale conflitto di interessi tra il ruolo di socio della 
società affidataria del servizio e di authority che deve vigilare sui livelli qualitativi del 
servizio erogato. 
 
 2.3 Le società miste: partenariati pubblico-privati. 
Il tema della cooperazione fra soggetti pubblici e privati per la gestione dei servizi 
pubblici locali, e nello specifico del servizio idrico, è stato oggetto di un amplio dibattito. 
La commissione europea individua tali forme di cooperazione con il termine 
partenariato pubblico-privato (da qui in poi PPP), definendole come: “forme di 
cooperazione tra le autorità pubbliche ed il mondo delle imprese che mirano a garantire 
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il finanziamento, la costruzione, il rinnovamento, la gestione o la manutenzione di 
un'infrastruttura o la fornitura di un servizio”92. 
All’interno del libro verde sui PPP la Commissione europea distingue due tipologie di 
partnership: 
 PPP di tipo puramente contrattuale, nei quali il partenariato tra settore pubblico 
e privato è sotteso ad un legame di tipo “esclusivamente convenzionale”; 
 PPP di tipo istituzionale, nei quali il rapporto collaborativo tra partner privati e 
pubblici avviene “in seno ad un’entità distinta”. 
 
In questa seconda tipologia di partenariato rientrano le aziende che erogano servizi 
pubblici locali a capitale misto pubblico- privato. Le società miste rappresentano un 
modello alternativo non solo ad un assetto proprietario totalmente pubblico o totalmente 
privato, ma anche nell’erogazione dei servizi, una alternativa rispetto 
all’esternalizzazione effettuata mediante l’affidamento a soggetti terzi selezionati con 
gara, nonché rispetto alla gestione in proprio da parte delle amministrazioni locali. 
L’ordinamento europeo prevede l’adozione di tale modello in materia di affidamento 
dei servizi pubblici a rilevanza economica, in quanto permette alle amministrazioni 
locali di selezione attraverso una gara ad evidenza pubblica un partener industriale 
privato, mantenendo una quota, nella maggior parte dei casi di controllo, sulla gestione 
del servizio. Nel nostro ordinamento il modello della società mista è stato inquadrato 
per la prima volta con l’art. 22 della legge 142/ 1990 confluita successivamente nella 
legge n.267 del 2000 (T.U.E.L). Tale disposizione normativa prevedeva che le 
amministrazioni locali potessero costituire “società per azioni a prevalente capitale 
pubblico locale” ogni volta in cui si rendesse opportuno, in relazione alla natura del 
servizio da erogare, la partecipazione di altri soggetti pubblici o privati”. 
Le possibili ragioni che spingono un’amministrazione locale alla costituzione di una 
società a capitale misto, e quindi alla ricerca di un partener industriale privato, sono 
                                            
92 Commissione Europea, “Libro Verde relativo ai partenariati pubblico-privati ed al diritto comunitario degli 
appalti pubblici e delle concessioni”, 2004, consultabile al link:  
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/IT/TXT/PDF/?uri=CELEX:52004DC0327&from=IT 
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legate a valutazione di carattere finanziario, economico e gestionale oltre che politico.93 
Nei fatti l’amministrazione locale trasferisce al socio privato la responsabilità 
finanziaria e gestionale dell’erogazione del servizio e della manutenzione delle 
infrastrutture connesse allo stesso. Il coinvolgimento di un partner privato permette 
inoltre di acquisire rilevanti “risorse aggiuntive” di tipo finanziario che determinano uno 
dei primi elementi di distinzione delle società miste rispetto agli altri modelli di società 
di capitali utilizzabili dalle amministrazioni pubbliche nella gestione dei servizi94. 
Tali risorse aggiuntive di tipo finanziario apportate dal socio privato appaiono quindi 
necessarie, soprattutto in quei servizi in cui l’attività di produzione ed erogazione si 
caratterizza per l’utilizzo di infrastrutture che richiedono ingenti investimenti sia in fase 
di progettazione, costruzione e manutenzione.95 Da ciò possiamo desumere che in un 
settore come quello idrico, come evidenziato nel paragrafo 1.4 caratterizzato da forti 
deficit infrastrutturali, la ricerca di un partner privato nella gestione del servizio permette 
alle amministrazioni locali di superare le problematiche relative ai vincoli di bilancio e 
di acquisire una maggiore capacità di finanziamento degli investimenti, necessaria a 
recuperare il gap infrastrutturale. 
Un altro elemento di vantaggio nel modello delle società mista può essere fatto risalire 
alla condivisione tra soggetto pubblico e privato di know-now di natura tecnica e 
gestionale. i primi possono riguardare conoscenze e metodi innovati più legati 
all’erogazione del servizio o alla realizzazione di un infrastruttura connessa allo stesso, 
mentre i secondi  riguardano l’adozione di una gestione  maggiormente improntata su 
criteri di economicità efficienza ed efficacia.96 Sotto questo aspetto è importante 
sottolineare che la costituzione di una società mista  risulta uno strumento utile 
all’aumento dell’efficacia economica nell’erogazione del servizio,  solo nella misura in  
i costi di outsourcing sono inferiori rispetto ai costi di erogazione diretta del servizio da 
parte delle amministrazioni pubbliche  e si inneschino gestioni in grado di realizzare  
                                            
93 Grossi G., Argento D. (2008), “La governance delle partnership istituzionali tra attori pubblici e privati: il caso 
delle local utilities in Italia”, Azienda Pubblica, vol.2, pp.283-306  
94 Grossi G. (2005), “La corporate governance delle società miste. L’esperienza in Italia e negli altri paesi 
europei”, Cedam, Padova 
95 Grossi G. (2005), op. cit. 
96 Ref Ricerche, “Regole, controllo e autonomia: la gestione del servizio idrico 2.0”, Laboratorio SPL, 
Contributo N.°38, 2015, consultabile al link: 
http://www.confservizi.piemonte.it/public/image/BERARDI%20%20Laboratorio_Contributo_n38.pdf 
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economie di scala.97  Su questo tema tuttavia esistono studi che affermano che non 
necessariamente il modello di società mista  conduce ad un miglioramento 
dell’efficienza economica.98 Anche dal punto di vista del socio privato si possono 
riscontrare elementi di vantaggio nella costituzione di una società mista (Tab.2.1)
 
Tabella2.1: I vantaggi della creazione delle PPP per i soggetti coinvolti 
Partener pubblico  Partener privato  
 Accesso ad investimenti privati  
 Maggiore efficienza  
 Acquisizione di esperienza di 
mercato  
 Creazione di valore aggiunto e 
sviluppo di soluzioni innovative 
 Nuove possibilità di investimento 
in nuovi mercati 
 Riduzione dell'incertezza di lungo 
periodo  
 Contribuzione pubblica in caso di 
investimenti non economici 
 
Fonte: Grossi G., Argento D. (2008), op. cit. 
 
Questi ha la possibilità di poter entrare in tempi rapidi all’interno di settori e mercati 
“nuovi” o che da poco si sono aperti a fasi di privatizzazione.  Inoltre ulteriori elementi 
di vantaggio sono riscontrabili per le società che già operano nel settore dei servizi. 
Difatti più che mirare ad una remunerazione del capitale investito, queste possono 
accrescere la propria posizione di mercato ampliando il bacino di utenza servita. Tali 
dinamiche possono innescare processi di specializzazione e di realizzazione di economie 
di scala in grado di garantire un uso razionale e più efficiente delle proprie risorse.99  
La partnership con più enti locali garantisce al soggetto privato di accrescere la propria 
“legittimazione sociale e di mercato” in quanto legata ad una collaborazione con il socio 
pubblico che presenta un forte radicamento sul territorio e con cui può condividere 
l’immagine di “tutore del pubblico interesse”100. Ad essere condiviso nel rapporto 
                                            
97 Cfr. Bovaird T. (2004), “Public-Private Partnership: from contested concepts to prevalent practice”, 
International   Review of Administrative Sciences, vol. 70, 2, pp. 199-215. 
98 Sul tema possiamo citare gli studi di: Cruz, N., Marques, R., Romano, G., Guerrini, A., 2012., Measuring the 
efficiency of water utilities: a cross-national comparison between Portugal and Italy. Water Policy 14 (5), 
841e853 e Hall, D. (2014), Why public-private partnerships don’t work – The many advantages of the 
public alternative, Public Service International 
99 Grossi G. (2005), op. cit. 
100 Garlatti A. (2001), “Enti Locali e società miste: teoria e tecnica delle partnership societarie”, Etas, Milano, p. 
23 
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societario tra azionista pubblico e azionista privato è anche il rischio connesso agli 
investimenti. 
I vantaggi teorici fin qui esposti non sempre sono riscontrabili nell’adozione del modello 
societario a capitale misto. Uno dei privi aspetti critici è legato alla capacità di 
compenetrazione dei diversi interessi e finalità del socio pubblico e del socio privato101. 
Il partner pubblico ha interesse principalmente rivolto alla creazione di benessere 
sociale, attraverso l’erogazione di un servizio in grado di soddisfare i bisogni e le 
aspettative della collettività amministrata. La partnership con un socio privato determina 
dei costi di transazione e controllo, già riscontrati nell’analisi del modello gestionale di 
delegate management, che non devono essere eccessivi.  In quanto un mancato controllo 
dei livelli qualitativi del servizio erogato dalla società mista, a cui ne è stata trasferita la 
responsabilità, può determinare il venir meno dei vantaggi che hanno portato alla 
costituzione della partnership con il socio privato. Inoltre i mancati controlli possono 
contribuire indirettamente alla creazione di una posizione di monopolio da parte dello 
stesso soggetto privato. 
Quest’ultimo di contro valuta la possibilità di costituzione di una società mista alla luce 
non soltanto di una remunerazione del capitale investito, ma anche in base 
all’evoluzione della domanda del settore, alle proprie competenze sia tecniche che 
operative, al grado di autonomia operativa garantita, alla stabilità del quadro normativo 
e alle tipologie e intensità di controllo pubblico. Altro aspetto importante per il socio 
privato è legato all’adozione di meccanismi tariffari eccessivamente contenuti, che se 
da un lato permettono una maggiore accessibilità al servizio da parte dell’utenza 
svantaggiata, dall’altro possono ledere l’equilibro economico, patrimoniale e finanziario 
della gestione, se non adeguatamente implementati meccanismi di copertura dei costi di 
produzione. Definito ciò, non si può affermare che tali obiettivi e finalità non siano 
conciliabili102. Nell’ottica di un superamento delle diverse posizioni appare 
fondamentale instaurare una corretta regolazione nei rapporti tra i partener societari e 
l’implementazione di un adeguato sistema di governance scelto sulla base: del contesto 
                                            
101 Ref Ricerche (2015), op.cit.  
102 Grossi G. (2005), op. cit. 
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specifico, delle caratteristiche ambientali, delle esigenze di investimento ed i vincoli di 
finanziari103. 
 
                                            
103 Guerrini A., Romano G. (2014), “Water Management in Italy. Governance, Performance, and 
Sustainability.”, Springer, p.86 
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3. La corporate governance nelle local utilities 
 
In questa parte dell’elaborato si approfondisce il tema della governance nelle aziende di 
servizio idrico. Dopo aver definito il campo d’azione della corporate governance in 
un’azienda, se ne delineano le peculiarità specifiche all’interno delle local utilities e in 
particolare in quelle che si occupano dell’erogazione del servizio idrico.  Nella parte 
finale del capitolo si offre un quadro generale dei principali studi sul tema dell’influenza 
che la corporate governance può avere sui livelli di performance delle stesse aziende 
idriche. Il quadro finale che emerge dallo studio della governance presente in questo 
capitolo è utile al fine di affrontare l’analisi dei meccanismi e processi di corporate 
governance adottati dalla società oggetto di analisi nel capitolo successivo, e della loro 
influenza rispetto le performance della stessa. 
 
3.1. Il concetto di corporate governance 
Il tema della corporata governance è stato oggetto di una vasta letteratura e di un ampio 
dibattito in ambito accademico e operativo.  Pur oggetto di numerosi studi, non è facile 
fornire una definizione condivisa su che cosa si possa intendere con il termine “corporate 
governance” 104. In linea genera questa può essere identificata come il “sistema 
attraverso cui un'azienda è diretta e controllata”105. Adottando un’accezione più 
applicativa del concetto di corporate governance, questo può essere fatto risalire ai 
meccanismi di attribuzione, all’interno di una specifica azienda, da un lato delle funzioni 
gestionali, e delle responsabilità connesse, agli organi societari e dall'altro 
all'introduzione di meccanismi di controllo degli stessi organi societari da parte dei soci 
e in parte degli altri stakeholder.   
Gli studi sulla corporate governance assumono rilievo a partire dai primi anni novanta, 
quando diviene maggiore l’esigenza per le società di capitali quotate di    individuare 
regole di best practive da adottare per il governo societario. Il tema però era stato già 
oggetto di analisi nel corso dei primi anni trenta da parte di Berle e Means.106 I due autori 
                                            
104 Zattoni A. (2015), “Corporate Governance”, Egea, Milano, p.35 
105 Cadbury Committee (1992), “The finacial aspect of corporate governance”, Gee. And Co., Londra,  
106 I due autori svilupparono le tematiche della separazione tra proprietà e controllo nell’opera: “The modern 
corporation and private property”, MacMillan, New York, 1933 
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approfondirono le problematiche inerenti alla separazione tra proprietà e controllo nelle 
grandi imprese americane. Nel corso del tempo i diversi studi in materia hanno 
determinato una diversa accezione di corporate governance, le quali guardavano 
diversamente alla ampiezza e alla varietà sia degli stakeholder, che degli organi o 
meccanismi aziendali ritenuti responsabili e influenti nel processo di governo aziendale.  
in sintesi si può ricondurre il concetto di corporate governance a due ambiti107: 
 internal corporate governance: che considera gli organi societari, le regole, gli 
obiettivi organi, le regole e gli strumenti che sono implementati all’interno del 
contesto aziendale e che sono legati al suo funzionamento. 
 external corporate governance: che considera sia i meccanismi relazionali che 
l'azienda instaura con gli enti che operano nell'ambiente esterno, sia l’influenza 
delle regole e le strutture definite dalla norma o dalle autorità che controllano il 
contesto di riferimento dell’azienda a cui la stessa si deve adattare.  
Il primo ambito può essere ricollegato anche alla concezione definita “ristretta” di 
corporate governance e rivolge la sua attenzione principalmente alle modalità di 
funzionamento del consiglio di amministrazione. Gli azionisti sono ritenuti, fra le 
categorie dei portatoti di interessi (stakeholder), coloro i quali hanno l’unico diritto di 
controllo sull’azienda in quanto beneficiari degli utili, quindi maggiormente interessati 
ad una gestione efficiente che sia in grado di produrre valore per l’azienda anche nel 
medio lungo periodo. La relazione tra azionisti e consiglieri di amministrazione è 
assimilabile ad un rapporto di agenzia nel quale gli azionisti (principale) delegano ai 
membri del consiglio di amministrazione (agenti), il compito di realizzare le finalità 
aziendali. Il rapporto di agenzia è soggetto a criticità legate alla presenza di asimmetrie 
informative e comportamenti opportunistici (Moral Hazard) che possono essere assunti 
da parte degli agenti (consiglieri di amministrazione, top manager). La correzione di tali 
criticità comporta dei costi, definiti costi di agenzia. Sta nell’assunzione di adeguati 
sistemi di corporate governance in grado di correggere tali criticità e garantire la 
protezione degli interessi degli azionisti, minimizzando tali costi di agenzia.   A tal fine 
assume particolare rilievo l’adozione di adeguati meccanismi di composizione e 
                                            
107 Catturi G. (2006), “Governance aziendale e dintorni, Introduzione al tema della governance” in Grossi G., 
Mussari R., “La governance nei gruppi di interesse locale”, Cedam, Padova, pp.1-30 
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funzionamento del consiglio di amministrazione. La concezione di external corporate 
governance, anche definibile “allargata”, considerata nel secondo ambito, supera i limiti 
della concezione “ristretta”, allargando l’attenzione a tutti gli stakeholder aziendali. 
Questa visione delle corporate governance considera essenziali per la creazione del 
valore non soltanto i meccanismi di gestione e controllo interni, ma anche le relazioni 
che l’azienda instaura con tutti gli stakeholder diversi dagli azionisti. Si assume una 
visione sistemica e allargata dell’azienda e quindi nella definizione della corporata 
governance vengono valutate tutte le variabili che possono influenzare il governo 
aziendale108.
 
 3.2 I profili di corporate governance nelle local utilities 
Abbiamo già visto in sede di disamina dell’evoluzione normativa come le aziende di 
gestione dei servizi idrici siano annoverabili, per le caratteristiche del servizio erogato e 
delle forme di gestione previste, fra le aziende di servizi pubblici locali (local utilities).  
Quest’ultime si mostrano come sistemi complessi, sia dal punto di vista organizzativo 
che funzionale, all’interno dei quali operano più organi con funzioni diverse. L’attività 
esercitata da tali organi è finalizzata principalmente alla creazione di valore per gli 
stakeholder(Fig.3.1).  
                                            
108 Zattoni (2015), op. cit. 
Figura3.1: Mappa degli stakeholders 
Fonte: Elaborazione personale 
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Nello specifico caso delle local utilities, gli stakeholder non sono identificabili 
esclusivamente con i soggetti che apportano il capitale (azionisti / istituti di credito) o 
risorse necessarie al processo produttivo (lavoratori, fornitori), ma anche e soprattutto 
nei destinatari del servizio, quindi l’intera collettività  La creazione di valore per gli 
stakeholder non può declinarsi esclusivamente in un’adeguata remunerazione dei fattori 
utilizzati nel processo di produzione, ma deve incentrarsi anche al soddisfacimento dei 
bisogni della collettività locale servita, attraverso l’erogazione di un servizio 
qualitativamente e quantitativamente adeguato. Per fare ciò l’azienda stessa deve dotarsi 
di un “sistema di funzionamento” che: 
 persegua la mission109 aziendale; 
 tenga in considerazione le variabili interne (processo di decisionale e operativo) 
e gli effetti che su queste può determinare la rete di relazioni che l’azienda 
stabilisce con i propri interlocutori esterni,  
 tenga in considerazione le norme a cui l’azienda deve omologarsi. 
 
Tali elementi influenzano il sistema di corporate governance adottato dalle aziende. Nel 
caso specifico delle local utilities, ad assumere un’importanza rilevante sono i rapporti 
tra aziende ed enti locali, che si caratterizzano per elementi di rigidità determinati da110: 
 le modalità di affidamento della gestione del servizio (affidamento tramite 
procedura ad evidenza pubblica o affidamento diretto), che influenzano la 
struttura proprietaria e il grado di controllo da parte dell’ente;  
 gli strumenti di regolazione del rapporto (contratti di servizio); 
 la disciplina civilistica in materia di adozione di specifici modelli di 
amministrazione e controllo per gli organismi societari, questa difatti determina 
una diversa configurazione degli stessi.  
 
                                            
109 La mission può essere considerata come l'insieme degli obiettivi di un'azienda, di un ente o un'istituzione. 
110 Grossi G., Argento D. (2008), op. cit. 
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Sono riscontrabili però anche degli elementi di autonomia111 nella definizione dei 
rapporti tra aziende ed enti locali. Questi ultimi, infatti, possono scegliere, nel limite 
delle possibilità offerte dalla norma, le forme di affidamento ed eventualmente i soggetti 
terzi a cui far gestire il servizio, e possono determinare, come abbiamo già evidenziato 
in precedenza (Par.2.2.4), quale forma di controllo adottare (holding, authority) sul 
soggetto a cui è affidato il servizio. Nel caso di una partecipazione diretta al capitale, 
appare necessario configurare una struttura di governance in grado di garantire un 
adeguato “equilibrio di poteri”, in presenza di interessi diversi messi in gioco dal socio 
pubblico e dal socio privato. Tal equilibrio può essere rafforzato dall’adozione di 
previsioni statutarie specifiche o dalla stipulazione di patti parasociali che determinino 
ad esempio: le modalità di nomina dei componenti degli organi societari (massima 
rilevanza assume le modalità di nomina dell’organo amministrativo), l’ampiezza delle 
deleghe conferite agli amministratori o determinati meccanismi di controllo che 
permettano il potere di veto su specifiche operazioni112.  
 
3.2.1 I modelli e gli attori della corporata governance. 
Nel paragrafo precedente si è delineato come le norme, in materia di adozione di 
specifici modelli di amministrazione e controllo per gli organismi societari, 
rappresentino una variabile esogena alla azienda in grado di influenzare la 
determinazione del sistema di governance. 
 In Italia la normativa che disciplina i modelli di amministrazione e controllo delle 
società di capitali è contenuta nel d.lgs. n.6/2003113. La norma prevede la possibilità di 
adottare tre sistemi alternativi di governance: 
 sistema tradizionale;  
 sistema monistico; 
 sistema dualistico. 
                                            
111 Grossi G. (2005), op. cit. 
112 Grossi G., Argento D. (2008), op. cit. 
113 d.lgs. 17 gennaio 2003, n. 6, recante: "Riforma organica della disciplina delle società di capitali e società 
cooperative, in attuazione della legge 3 ottobre 2001, n. 366" 
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I tre modelli si caratterizzano per una diversa regolazione degli equilibri di potere fra 
proprietà (assemblea dei soci), l’organo di gestione e l’organo deputato alla sorveglianza 
e al controllo. (Tab.3.1)  
 
Tabella3.1: I modelli di governance delle società di capitali 
 Funzione 
volitiva 
Funzioni 
gestionali 
Funzioni di 
controllo sulla 
gestione 
Modello 
tradizionale  
Assemblea dei 
soci 
Consiglio di 
amministrazione 
Collegio sindacale 
Modello 
dualistico  
Assemblea dei 
soci e 
consiglio di 
sorveglianza 
Consiglio di 
gestione 
Consiglio di 
sorveglianza 
Modello 
monistico 
Assemblea dei 
soci 
Comitato 
direzione 
(istituito 
all’interno del 
CdA) 
Comitato per il 
controllo interno 
sulla gestione 
(istituito all’interno 
del CdA) 
Fonte: Grossi G. (2005), op.cit., p.9 
 
Il modello tradizionale si basa su due organi: il Consiglio di Amministrazione (CdA), 
che ha funzioni gestionali, e il Collegio Sindacale (CS) che ha funzioni di vigilanza e 
controllo. Ambedue vengono eletti dall’Assemblea dei Soci che mantiene il ruolo 
centrale di massimo organo di espressione della funzione volitiva114 e di rappresentanza 
degli interessi della compagine azionaria.  Il CdA assume in maniera esclusiva, nei 
confronti dell’Assemblea dei Soci, la responsabilità della definizione e della 
pianificazione operativa degli indirizzi gestionali. Il CS rappresenta l’organo di 
                                            
114 Nell’ambito aziendale la funzione volitiva è da intendersi come l’attività di fissazione degli obiettivi aziendali 
e delle linee guida che si intendono adottare per il perseguimento dei suddetti obiettivi. 
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controllo della società, ha compiti di vigilanza sull’attività degli amministratori e di 
verifica circa l’aderenza alle leggi e allo statuto dell’attività di gestione e 
amministrazione. Inoltre valuta la conformità, dell’assetto organizzativo aziendale, al 
perseguimento degli indirizzi strategici approvati dall’assemblea. Nel modello 
tradizionale il CS assume anche la funzione di controllo contabile nelle società di 
capitali che non ricorrono al mercato del capitale di rischio e non sono tenuta alla 
redazione del bilancio consolidato, in caso contrario la funzione di controllo contabile è 
sempre affidata ad un soggetto esterno all’azienda (revisore unico o società di revisione) 
che nel modello tradizionale viene nominato dall’Assemblea dei Soci. 
Nel modello dualistico sono presenti due organi: il Consiglio di Sorveglianza (CdS) e il 
Consiglio di Gestione (CdG). Il primo, nominato dall’assemblea dei soci, assume parte 
dei poteri demandata alla stessa e svolge funzioni di nomina e supervisione dell’attività 
dell’organo di gestione, rappresentato dal CdG. Il CdS oltre ad avere il ruolo di vigilanza 
e controllo, che nel modello tradizionale è affidato al Collegio Sindacale, ha anche il 
compito di approvazione del bilancio d’esercizio.  Il modello dualistico si caratterizza 
per un minore dipendenza dell’organo di gestione dall’Assemblea dei Soci, che lo 
nomina in maniera indiretta attraverso il CdS. Tale modello gestionale appare più 
funzionale nelle società che si caratterizzano per un assetto proprietario particolarmente 
frazionato. La nomina da parte dell’Assemblea dei soci e l’assegnazione di potere di 
tipo volitivo al CdS, permette infatti di esprimere comunque la volontà dei soci, ma di 
affidare la nomina del CdG ad un organo all’interno del quale possono essere presenti 
competenze tecniche in grado di valutare in maniera più coerente la scelta dei soggetti 
a cui affidare la conduzione dell’azienda.  
Il modello monistico affida un ruolo centrale al CdA che viene nominato, come nel 
modello tradizionale, dall’Assemblea dei Soci.  Quest’ultima riacquisisce pienamente le 
sue funzioni volitive, nominando all’interno del CdA i componenti dell’organo di 
gestione, rappresentato dal Comitato di Direzione (CdD), e dell’organo di controllo e 
vigilanza, rappresentato dal Comitato di Controllo (CdC). Le principali criticità 
riscontrabili in questo modello sono legate all’attività di vigilanza e controllo esercitata 
dal CdC. Difatti l’organo attua la sua funzione di vigilanza nei confronti del CdA di cui 
fa formalmente parte. Appare necessaria la garanzia, al fine del corretto espletamento 
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delle funzioni dell’organo di vigilanza e controllo, dell’impossibilità per un componente 
del CdA di presiedere contemporaneamente nel CdG e nel CdC. 
In una logica di “contigency”115 non si può affermare quale sia il modello di governance 
migliore da adottare per le aziende di servizio pubblico locale. Alcuni autori116 ritengono 
che il modello tradizionale permetta agli enti locali, detentori delle quote di 
maggioranza, di controllare meglio l’attivata dei manager, e di essere maggiormente 
coinvolti nella nomina dei componenti dell’organo di vigilanza, rappresentato nel 
modello tradizionale dal Collegio Sindacale. Inoltre l’adozione del modello dualistico o 
del modello monistico potrebbero determinare problemi inerenti ad una mancanza di 
flusso informativo adeguato fra gli organi politici degli gli enti locali, che partecipano 
al capitale sociale, e gli organi gestionali delle aziende117. 
Esaminati i modelli di governance adottabili, si possono individuare alcune delle 
variabili endogene che influenzano la scelta di questo o quel modello. Fra queste un 
ruolo importate lo giocano sicuramente le caratteristiche dell’assetto proprietario in 
termini di: struttura proprietaria, grado di variabilità degli azionisti e grado di 
separazione tra proprietà e controllo. Sulla base degli assetti proprietari le aziende sono 
classificabili come: 
 imprese con un solo proprietario;  
 imprese non quotate con più soggetti proprietari; 
 imprese quotate in borsa con azionista di controllo o di riferimento;  
 Public company caratterizzate da un azionariato diffuso.   
 
Tali tipologie di aziende presentano una diversa struttura proprietaria, caratterizzate da 
un mutevole grado di apertura del capitale e compresenza di tipologie di soci differenti.  
Si passa da una struttura proprietaria “chiusa” (imprese con un solo proprietario), ad una 
                                            
115 Risultando impossibile definire a priore un modello di governance valido per tutte le tipologie di aziende, 
nella configurazione della governance aziendale si deve tener conto delle dimensioni e variabili interne ed 
esterne. Ciò porta l’azienda ad adottare un modello di governance che nella situazione “contingente” possa 
risultare più valido rispetto ad altri.  
116 Cfr. Grossi G. (2005), op.cit. e Atelli M. D’aries C., “La pubblic governance nei servizi pubblici locali. La 
gestione e il controllo delle partecipate”, Il sole 24 Ore, Milano, 2006  
117 Cfr. Grossi G. (2005), op. cit. 
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progressivamente più aperta (impresa non quotata con più proprietari, impresa quotata 
con azionista di riferimento), sin ad arrivare al modello della Public Company che 
rappresenta il massimo grado di apertura del capitale sociale e separazione tra proprietà 
e controllo.  Nel caso specifico delle local utilities, che acquisiscono la forma di società 
di capitali, si evidenzia una struttura proprietaria “chiusa”, nel caso ad esempio della 
presenza di un solo azionista pubblico, o “concertata” nel caso di una presenza di più 
enti locali azionisti o di un socio privato. Inoltre si possono evidenziare casi in cui la 
compresenza di soggetto pubblico e privato (società mista) determina una diversa 
concentrazione del capitale.  Se il socio privato è scelto con gara, la struttura proprietaria 
dell’azienda si può identificare sostanzialmente come una “società per azioni chiusa” 
(Spa chiusa), mentre se il socio privato non è scelto con gara o se la società mista è 
quotata in borsa, questa può essere classificata come una “Spa aperta”118 (Fig.3.2). 
 
 
Detto ciò si può desumere che una diversa apertura del capitale sociale, la presenza o 
meno di un socio privato scelto con gara e la quotazione in borsa di parte del capitale 
sociale, determinano esigenza e problematiche di governance differenti. Le società miste 
                                            
118 Passarella M., Peruzzi P., “Il sistema di corporate governance adottato in alcune società del servizio idrico 
integrato. Analisi e commenti degli statuti delle società miste del servizio idrico integrato”, Società italiana di 
economa pubblica, Pavia, 2004 consultabile al link: 
http://www.siepweb.it/siep/images/joomd/1399116175334.pdf 
Figura3.2: Suddivisione delle società secondo il modello proprietario e la diffusione dei titoli 
fra il pubblico 
Fonte: Passarelli M., Peruzzi P. (2004), op. cit., p.2 
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quotate in borsa, dove il socio pubblico è maggioritario, presentano una maggiore 
attenzione al profitto119 e le dinamiche di relazione all’interno dell’assemblea dei soci 
saranno quelle caratteristiche del modello capitalistico italiano, ovvero fra azionisti di 
maggioranza e azionisti di minoranza. Mentre nelle società miste, nelle quali il socio 
privato è scelto con gara, le dinamiche inerenti la governance aziendale pongono al 
centro il rapporto dialettico tra azionista pubblico, azionista privato e management 
aziendale120. 
 
3.3 L’influenza degli assetti proprietari e della corporate governance 
sulle performance delle water utility. 
Numerosi studi hanno indagato l’influenza di alcuni aspetti legati alla governance del 
water utility in relazione alle performance. Tra gli elementi maggiormente analizzati 
troviamo l’assetto proprietario (pubblico, misto, privato) e le caratteristiche in termini 
di dimensione e composizione del consiglio di amministrazione (CDA) dei gestori. La 
struttura proprietaria è tra le variabili “esogena” ai processi decisionali dei gestori che è 
stata maggiormente indagata in relazione alle performance del settore idrico. 
Dal punto di vista teorico non si può determinare una precisa identificazione dell’assetto 
proprietario: misto pubblico privato, migliore al raggiungimento di adeguati livelli di 
performance. Numerosi studi portano a conclusioni spesso contrastanti tra loro, che 
muovono da presupposti e aspetti di analisi differenti.  Importanti istituzioni 
internazionali come la Banca Mondiale e l’OCSE sono sostenitori di una linea a favore 
della privatizzazione delle aziende di gestione del servizio idrico, in quanto ritengono 
che solo con il coinvolgimento a vario titolo dei privati, si possa recuperare nel settore 
il gap di risorse finanziarie necessarie per gli investimenti. Inoltre alcuni autori fra i 
quali Shleifer e Vishny121 , ritengono che la totale proprietà pubblica o la presenza di 
una partecipazione maggioritaria nel capitale del soggetto pubblico (Stato o enti locali) 
determini una condizione di minor efficienza e minor redditività rispetto ad una 
                                            
119 La propensione alla massimizzazione del profitto si lega alle ripercussioni che il livello di quest’ultimo ha sul 
prezzo delle azioni sul mercato. 
120 Passarella M., Peruzzi P. (2004), op.cit.  
121 Cfr. Shleifer A., Vishny R.W. (1994), “Politicians and Firms.”, Quarterly Journal of Economics, vol. 109(4); 
pp. 995-1025. 
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proprietà interamente privata. Ciò è determinato dalle possibili interferenze politiche 
nelle azioni dell’azienda pubblica, le quali allontanano una prospettiva di efficienza 
gestionale al fine di raggiungere scopi legati alla creazione di consenso: un esempio   
può essere l’adozione di politiche di assunzione poco razionali. 
Una visione diametralmente opposta è proposta da Hall e Lobina i quali si schierano a 
favore della proprietà pubblica, In una loro opera122, che analizza le conseguenze della 
privatizzazione del settore idrico in Inghilterra e Galles, dimostrano come non sia vero 
che la gestione da parte dei privati aumenti i livelli di efficienza e investimento nel 
settore e come una proprietà pubblica delle aziende garantisca: 
 tassi d’interesse più bassi rispetto agli investitori privati 
 l'accesso ai servizi idrici a tutti i cittadini, anche se non in grado di pagare l'intero 
costo; 
 una maggiore attenzione ai benefici per i cittadini nella costruzione di reti idriche 
e igienico sanitarie. 
 
Diversi studi hanno dimostrato come nel complesso si possano determinare, nella 
privatizzazione delle aziende die servizi idrici, effetti contrastanti in termini di recupero 
di efficienza economica, redditività e gap sugli investimenti. 
Nel contesto italiano un confronto in termini di performance delle water utility fra assetti 
proprietari differenti è stato affrontato in uno studio di Guerrini e Romano123, nel quale 
venivano analizzati i bilanci e gli indici connessi di 80 aziende italiane operanti nel 
settore idrico nel periodo 2004-2009. Dallo studio è emersa una minore redditività delle 
aziende pubbliche rispetto alle aziende private e a capitale misto. Le aziende private 
mostravano una maggiore propensione al profitto, tanto da avere in media un indice 
R.O.S.124 (Return On Sales) quasi doppio rispetto alle aziende di proprietà pubblica, e 
un maggiore utilizzo della leva finanziaria, evidenziando un’esposizione debitoria 
                                            
122 Hall D., Lobina E. (2012), “Pubblico vs Privato. La Privatizzazione del servizio idrico in Inghilterra e 
Galles”. Aracne, Roma,  
123Guerrini, A., Romano, G., Campedelli, B. (2011), “Factors affecting the performance of water utility 
companies.”, Int. J. Public Sect. Manag. 24 (6),543e566.  
124 L’indice ROS rappresenta l’indice di redditività sulle vendite ed è misurato dal rapporto tra risultato operativo 
e ricavi netti. 
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superiore rispetto alle società pubbliche e a capitale misto. Un confronto tra quest’ultime 
due tipologie di azienda è stato oggetto di un altro studio degli stessi Romano e 
Guerrini125, nel quale si rilevano maggiori livelli di efficienza nelle aziende pubbliche, 
le quali presentano una capacità di acquisizione e impiego dei fattori produttivi più 
efficiente e un profilo finanziario più sano, in termini di esposizione debitoria e grado 
di indipendenza da terzi 126. 
In merito a quest’ultimo aspetto possiamo citare uno studio di Menozzi127 ,nel quale si 
confrontano, su un campione di società operanti nel settore idrico italiano, le diverse 
forme di gestione adottate (in house, pubblica, privata e mista) e il rispettivo grado 
medio di indipendenza da terzi128. L’analisi del dato (Fig.3.3) evidenzia una maggiore 
propensione delle società a capitale pubblico129 a fare affidamento sul proprio capitale 
rispetto alle società miste e private. 
 Figura3.3: Forme di gestione e indipendenza da terzi 
 
Fonte: Menozzi A. (2003), op.cit., p.31 
                                            
125 Romano, G., Guerrini, A. (2011), “Measuring and comparing the efficiency of water utility companies: a data 
development analysis approach.”, Util. Policy 19, 202e209. 
126 Romano G., Guerrini A., Vernizzi S. (2013), “Ownership, investment policies and funding choices of Italian 
water utilities: an empirical analysis”, Water Resour. Manag. 27 (9), pp.3409-3419. 
127 Menozzi A., 2013, “Forme di affidamento, assetti proprietari e performance nelle utilities del servizio idrico 
integrato: tra efficienza e fabbisogno di investimento”, Quaderni REF Ricerche n.68. 
128 Il grado di indipendenza da terzi è dato dal rapporto tra capitale proprio e capitale di terzi, tale indice esprime 
la capacità di un’azienda di utilizzare il proprio capitale e di ricorrere meno all’indebitamento. 
129 Il dato delle forme di gestione “in house” va letto congiuntamente al dato delle società pubbliche, in quanto 
alcuni gestori, pur operando “in house”, sono costituiti in forma di società di capitali la cui proprietà e totalmente 
detenuta dall’ente pubblico.  
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Cruz e altri autori130 , in uno studio sulle aziende idriche operanti in Portogallo e Italia, 
confermano una maggiore efficienza delle società pubbliche rispetto a quelle private, 
evidenziando inoltre come nei due paesi la spinta al coinvolgimento dei privati nel 
settore non abbi raggiuto quei risultati sperati. A dimostrare livelli di efficienza 
maggiori, nei confronti delle aziende private, è anche il modello di società a capitale 
misto, contradicendo molta letteratura in materia, che vede le aziende a capitale misto 
pubblico private non particolarmente performanti nel settore idrico. Tale conclusione è   
supportata da uno studio di Boardman e Vichy131 , nel quale si riscontrano livelli più 
bassi di redditività e di efficienza nella società miste. Gli autori affermano che “la 
parziale privatizzazione”, determinabile con l’adozione di un assetto proprietario a 
capitale pubblico e privato, può generare maggiori problematiche in termine di 
governance rispetto ad una   proprietà totalmente pubblica o totalmente privata. Il 
pericolo maggiore sarebbe causato dai conflitti tra azionista privato e azionista pubblico, 
i quali possono produrre una sorta di “dissonanza cognitiva”132 nella gestione133 . 
I risultati divergenti esposti fin qui, in merito agli effetti della struttura proprietaria sulle 
performance delle water utility, evidenziano il limite connesso alla considerazione 
esclusiva di tale aspetto di governance. Allargando il campo di analisi, vari studi si sono 
incentrati sulle dimensioni e sulla composizione dei Consigli d’amministrazione.  Come 
abbiamo già evidenziato in precedenza, il Cda ha un ruolo centrale nella governance 
delle aziende, in quanto ad esso spetta: la definizione delle strategie e la valutazione ed 
il controllo dell’operato dei top manager aziendali. In merito alla variabile dimensionale, 
nel corso degli vari studi sul tema, si è giunti alla conclusione che non è possibile 
determinare una dimensione ottimale del CDA. Benché per le aziende di proprietà 
                                            
130 Cruz N., Marques R., Romano G., Guerrini A. (2012), “Measuring the efficiency of water utilities: a cross-
national comparison between Portugal and Italy”, Water Policy 14 (5), pp. 841-853. 
131 Boardman A., Vining A., (1989), “Ownership and performance in competitive environments: a comparison of 
the performance of private, mixed and state-owned enterprises.”, J. Law Econ. 32 (1), pp. 1-33. 
132 Con “dissonanza cognitiva” gli autori intendono identificare la difficoltà nelle società miste di attuare una 
gestione in grado di rispondere alle diverse istanze del socio pubblico e del socio privato, i quali possono essere 
mossi da obiettivi differenti. 
133 Boardman, A., Vining, A. (1989), op. cit., pag. 27: “Some patterns of joint ownership appear to generate 
conflict between public and private shareholders, leading to a high degree of managerial cognitive dissonance”. 
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pubblica venga imposto un limite di 5 componenti per la formazione del Cda, tali limiti 
non sono presenti per le società a capitale misto134 o privato. 
Alcuni studi135 evidenziano, al crescere delle dimensioni del Cda, una correlazione 
negativa con la profittabilità, ma tale risultato non è sufficientemente preciso quando si 
viene a considerare il problema del carattere “endogeno” della dimensione stessa del 
CdA, ovvero se sia la consistenza numerica a determinare i risultati economici, o siano 
quest’ultimi a influenzare le dimensioni136. Sta di fatto che in alcuni studi si mettono in 
luce alcuni effetti negativi conseguenti alla formazione di CdA numerosi: difficoltà di 
coordinamento, scarsa comunicazione e poca partecipazione; mentre in altri si evidenzia 
come un Cda numeroso possa influenzare positivamente le performance aziendali, 
grazie ad una maggiore capacità di controllo e valutazione apportata dalla presenza di 
più componenti con competenze ed esperienze diverse137. 
Oltre alla variabile dimensionale, oggetto di analisi in relazione ai livelli di performance 
aziendale è stata anche la composizione del CDA. Uno degli aspetti maggiormente 
indagati e analizzati è stata la presenza di consiglieri di diretta estrazione politica. 
Romano e Guerrini evidenziano in uno studio del 2014 dal titolo “The effects of 
ownership, board size and board composition on the performance of Italian water 
utilities” 138,  come  la presenza di consiglieri d’amministrazione legati alla politica sia 
una consuetudine nelle società di capitali che operano nel settore idrico italiano.  Questi 
determinerebbero da lato l’aumento delle capacità di accedere ai canali di finanziamento 
per le società in cui presiedono nel CdA, ma nel contempo un aumento dei livelli di 
indebitamento ed esposizione finanziaria. Tale caratteristica è messa in luce anche da 
altri autori come Khwaja e Mian139, i quali evidenziano una capacita, da parte dei 
consiglieri politici, di far accedere le società a canali di finanziamento legati alle banche 
                                            
134 Il d.lgs. n. 175/2016, recante: “Testo unico in materia di società a partecipazione pubblica”, all’art. 28 ha 
abrogato l’art.1 comma 729 della legge n. 296/ 2006 (legge finanziaria 2007) che imponeva dei limiti numerici 
per i consiglieri d’amministrazione nei Cda delle società miste. 
135 Yermack, D. (1996), “Higher market valuation of companies with a small board of directors”, J. Financ. 
Econ. 40, pp.185-211. 
136 Menozzi A., Vannoni D. (2011), "Corporate governance e performance delle utilities: trasformazioni 
societarie, ingresso di privati e interferenza politica”, L’Industria, XXXII. n. 1, pp. 93-112 
137 Van den Berghe L., Levrau A. (2004), “Evaluating boards of directors: what constitutes a good corporate 
board?”, Corp. Gov. 12, pp. 461-478.  
138 Romano G., Guerrini A. (2014), “The effects of ownership, board size and board composition on the 
performance of Italian water utilities”, Utilities policy, 31, pp.18-28 
139 Khwaja A.I., Mian A. (2005), “Do lenders favor politically connected firms?”, Rent. Provis. Emerg. Financ. 
Mark. 120 (4), pp. 1371-1411 
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pubbliche, tale capacità risulta ancora maggiore se i consiglieri sono legati al partito che 
vince le elezioni. In merito alla correlazione tra presenza di consiglieri di estrazione 
politica è livello di redditività, Romano e Guerrini (2014) non riscontrano un’influenza 
negativa.  Tale conclusione confermerebbe tra l’altro uno studio140,  che sostiene come 
la presenza di politici possa apportare benefici in termini di valore per l’azienda in 
contesti in cui è difficile instaurare rapporti di dialogo con le istituzioni o con altre 
tipologie di stakeholder.  
Al contrario Menozzi e Vannoni141  rilevano  come una forte presenza di connessioni 
politiche nelle utilities (specie se a prevalente capitale pubblico) possa vanificare i 
benefici eventualmente apportati dalla iniezione di capitale privato ai livelli di 
performance. 
 
                                            
140 Faccio M. (2006), “Politically Connected Firms”, in «The American Economic Review», 96, 1, pp. 369-38 
141 Menozzi A., Vannoni D. (2011), op. cit. 
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4. Il caso SoRiCal S.p.A. 
 
In quest’ultima parte dell’elaborato si analizza il sistema di governance adottato da una 
specifica azienda operante nel settore idrico: SoRiCal S.p.A. L’azienda, attiva in 
Calabria, è una società mista a capitale pubblico-privato, partecipata dalla regione e 
dalla multinazionale Veolia. La stessa si occupa della gestione all’ingrosso dell’acqua, 
vendendo ai vari gestori locali e ai comuni, quando la gestione è effettuata in economia 
dagli stessi, la fornitura idrica che alimenta le reti di distribuzione a valle della filiera. 
Nel luglio 2012, a causa di un forte squilibrio finanziario, l’assemblea dei soci in seduta 
straordinaria delibera lo stato di liquidazione “volontaria” in continuità. Tale decisione 
ha comportato lo scioglimento del consiglio d’amministrazione e il passaggio delle 
responsabilità gestionali ad un collegio composto da due liquidatori. L’analisi 
riguardante la governance aziendale, di seguito approfondita, guarda alla composizione 
degli organi societari di amministrazione e controllo nel periodo che va dall’inizio della 
sua attività, novembre 2004, sino alla delibera che ha determinato la liquidazione 
volontaria avvenuta nel luglio del 2012. 
Nel primo paragrafo si offre un breve excursus sull’organizzazione del sistema idrico    
calabrese e un approfondimento sulle caratteristiche specifiche dell’operatore 
“all’ingrosso” dell’acqua.  Viene successivamente analizzata l’evoluzione gestionale 
della società nel periodo d’analisi considerato, approfondendo il tema dei meccanismi 
di composizione degli organi societari di amministrazione e controllo. In merito a 
quest’ultimi, ne viene analizzata la dimensione legata al background dei propri 
componenti, determinando nello specifico il loro legame con la politica e il loro grado 
di istruzione. La metodologia usate nell’affrontare il tema della governance, e non solo, 
in SoRiCal, ha previsto la raccolta di informazioni e dati presenti nella documentazione 
fornita dall’azienda consistente in: Atto costitutivo, Convenzione di gestione, Contratto 
di servizio e bilanci societari riguardanti gli esercizi che vanno dal 2005 al 2015. 
Inoltre è stato possibile effettuare un’intervista informale ad uno dei componenti del 
collegio dei liquidatori, responsabile ad oggi della gestione in continuità della società. 
L’intervista è stata fatta al dott. Baldassarre Quartararo, liquidatore nominato nel luglio 
del 2012 dal socio privato Veolia. Per quanto riguarda le informazioni inerenti il 
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background dei componenti del consiglio di amministrazione, alcune informazioni sono 
state estrapolate da documenti ufficiali (bilanci e atto costitutivo), mentre altre sono state 
oggetto di ricerca sulla rete, stando attenti comunque ad ottenere riscontro di quanto 
trovato.  Ulteriori fonti informative sono state le normative regionali in materia di 
servizio idrico, tra cui la legge n.10/ 97, alcune delibere in materia della Giunta 
Regionale e una serie di decreti del Dirigente Generale del Dipartimento “Infrastrutture, 
Lavori Pubblici, Mobilità” della regione Calabria, responsabile del servizio idrico a 
seguito dell’abolizione delle Autorità d’Ambito presenti negli ATO regionali. Tale 
documentazione normativa è stata fornita in parte dallo stesso Dipartimento e in parte è 
stata reperita sul sito della regione.   
Infine a conclusione del capitolo si affronta il tema sulle prospettive future della SoRiCal 
S.p.A. che probabilmente, come da intenzioni del governo regionale, sarà oggetto di un 
processo di pubblicizzazione. La finalità di tale scelta è dettata dalla volontà di affidare 
alla stessa SoRiCal l’intero servizio idrico integrato regionale, sino ad ora suddiviso 
nella gestione delle diverse fasi della filiera. Le informazioni riguardanti tale 
trasformazione societaria sono state desunta da specifiche proposte di legge e da un 
decreto del febbraio 2016 del Dirigente Generale del Dipartimento “Infrastrutture, 
Lavori Pubblici, Mobilità” della Regione Calabria.  Le valutazioni in merito al processo 
di trasformazione societaria di SoRiCal e alle prospettive gestionali e operative della 
stessa sono state anch’esse oggetto dell’intervista al Dott. Quartararo, il quale ha fornito 
una sua personale valutazione, utile a comprendere la possibile riuscita o meno del 
progetto di trasformazione.  
 
4.1. Il sistema idrico calabrese e il gestore di sovra-ambito  
Le grandi infrastrutture presenti nel sistema idrico calabrese, funzionali alla fase di 
approvvigionamento della risorsa idrica, sono state realizzate a partire dagli anni 
sessanta dalla ex “Cassa per il Mezzogiorno”142 .Questa oltre che della realizzazione 
                                            
142 Istituita nel 1950, la “Cassa per il Mezzogiorno” era un ente pubblico creato allo scopo di programmare e 
finanziare la realizzazione di opere straordinarie nelle regioni dell’Italia meridionale, afflitte da gravi condizioni 
di arretratezza in termini di infrastrutture e reddito pro-capite. Le opere realizzate erano finalizzate a favorire il 
complessivo sviluppo economico e sociale delle regioni interessate. Nel solo comparto idrico la Cassa per il 
Mezzogiorno ha realizzato nelle regioni meridionali e non solo, circa 23.000 km di acquedotti. 
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delle opere, si occupava  a mezzo di un apposito ufficio anche della gestione del sistema 
acquedottistico calabrese e in parte finanziava anche le opere inerenti le reti di 
distribuzione comunali, che però rimanevano di competenza gestionale dei singoli 
comuni. Nel 1983 le competenze sugli acquedotti esterni, fino a quel momento in seno 
alla ex Cassa per il Mezzogiorno, passano alla Regione Calabria, la quale 
sostanzialmente non ne modifica la struttura gestionale precedentemente adottata.  Tale 
quadro gestionale del servizio idrico calabrese rimane sostanzialmente invariato sino al 
recepimento della Legge Galli del 1994 143a mezzo della L.R. n.10/1997.144 
La regione, in ottemperanza all’obbligo di suddivisione del territorio in ambiti 
territoriali ottimali, all’articolo 38 della suddetta legge individua cinque ATO (Tab. 4.1). 
Tabella4.1: Comuni compresi per ATO 
Ambiti Territoriali Ottimale N. comuni compresi 
Ambito territoriale ottimale “Calabria 1-Cosenza” 155 
Ambito territoriale ottimale “Calabria 2-Catanzaro” 80 
Ambito territoriale ottimale “Calabria 3-Crotone” 27 
Ambito territoriale ottimale “Calabria 4-Vibo Valentia” 50 
Ambito territoriale ottimale “Calabria 5-Reggio Calabria”  97 
Fonte: Elaborazione personale su dati L.R. n.10/97.
 
La delimitazione degli ATO seguiva quella delle cinque provincie calabresi (Fig. 4.1), 
e per ognuno di questi veniva istituita l’Autorità d’ambito intesa come “raggruppamento 
di Comuni e Province ricadenti nel medesimo ambito e organizzati nelle forme di 
cooperazione prescelta” (art .41), successivamente   definita come “Ente d’Ambito”. La 
forma di cooperazione stabilita per i cinque Enti d’Ambito fu in seguito “la 
convenzione”145. 
                                            
143 Coordinamento Calabrese Acqua Pubblica, “Il libro bianco sugli acquedotti calabresi”, 2014, consultabile al 
link: http://www.abccalabria.org/libro-bianco/ 
144  Legge Regionale n.10 del 3 ottobre 1997, recante “Norme in materia di valorizzazione e razionale 
utilizzazione delle risorse idriche e di tutela delle acque dall'inquinamento. Delimitazione degli ambiti territoriali 
ottimali (A.T.O.) per la gestione del servizio idrico integrato.” 
145 La L.R. n.10/97, prevedeva la possibilità per i comuni facenti parte del territorio di un ATO, di adottare come 
forme di cooperazione, nella costituzione dell’Ente d’Ambito, il consorzio o la convenzione. Quest’ultima era 
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La legge Galli, come abbiamo già evidenziato nel par. 1.5.2, nasceva dall’esigenza di 
introdurre nella gestione del servizio idrico una dimensione “integrata”, al fine di 
superare la frammentazione gestionale e individuare un gestore unico per l’intera filiera 
idrica. In tal misura si sarebbero raggiunte dimensioni gestionali adeguate a garantire 
maggiore efficienza, efficacia ed economicità nell’attività di erogazione del servizio 
idrico. Ma il quadro organizzativo-gestionale del servizio idrico integrato (SII) calabrese 
delineato dalla L.R. n.10/97, sembra recepire solo in parte gli obiettivi prefissati dalla 
legge Galli.  
 
Difatti una volta definiti gli ambiti, il legislatore regionale oltre a non fa seguire una 
reale attuazione della gestione integrata all’interno degli stessi, prevede la costituzione 
di un sovra-ambito, comprendente l’intero territorio regionale, sulla cui base territoriale 
organizzare la gestione relativa: “alle opere idriche di captazione, accumulo, 
potabilizzazione ed adduzione” (art 38, comma 1 lett. b). Al comma 1 dell’art.40 viene 
                                            
definita sulla base dello schema di convenzione tipo allegato alla stessa legge regionale, e l’attività di 
coordinamento veniva affidata alla Provincia. 
Fonte: Elaborazione personale 
Figura4.1: Suddivisione territoriale degli ATO 
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indicato il soggetto responsabile della gestione delle attività organizzate a livello di 
sovra-ambito. La regione ai sensi di quanto previsto dall’art. 22 della legge 142/1990, 
prevede la costituzione di “una società mista a prevalente capitale pubblico” con lo 
scopo di “garantire su tutto il territorio regionale un equilibrio del bilancio idrico e la 
priorità negli usi”. Al comma 3 dello stesso articolo, si chiarisce che alla società 
partecipano gli “enti locali e, nell’ambito della quota pubblica di capitale, enti ed 
istituzioni di diritto pubblico”, in un assetto proprietario che doveva comunque vedere 
la Regione Calabria mantenere la maggioranza del capitale sociale. All’interno della 
norma si demandava alla Giunta Regionale, previo parere vincolante della commissione 
consiliare competente, l’approvazione dello Statuto della costituenda società e dei 
disciplinari in merito all’individuazione delle opere affidate in gestione e la regolazione 
dei rapporti tra regione e società e tra società ed enti d’ambito.  
Al comma 6, sempre dell’articolo 40 si identificavano i principi che la nascente società 
doveva seguire nell’esercizio delle proprie funzioni: 
 organizzare la gestione del servizio idrico secondo le forme e i modi 
dell'impresa industriale; 
 favorire la partecipazione al capitale sociale da parte degli Enti locali e dei 
soggetti investitori interessati; 
 privilegiare l’autofinanziamento ed il ricorso al mercato dei capitali per le 
necessità di finanziamento dei programmi di investimento e di gestione del 
servizio idrico; 
 assicurare la tutela delle aree di salvaguardia delle risorse idriche destinate al 
consumo umano; 
 dotarsi di un apposito servizio di controllo sulla qualità delle acque; 
 assicurare l'informazione agli utenti garantendone l'accesso e promuovendo 
iniziative per l’educazione alla corretta utilizzazione dell'acqua. 
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Appare evidente come, dal quadro normativo inerente l’organizzazione del servizio 
idrico regionale, in Calabria non si possa parlare di servizio idrico integrato (SII), 146 
inteso come “insieme dei servizi pubblici di captazione, adduzione e distribuzione di 
acqua ad usi civili, di fognatura e di depurazione delle acque reflue”147.  Se la società 
che opera nel sovra-ambito si occupa della gestione della prima fase della filiera del 
servizio idrico (approvvigionamento), gli Enti d’ambito dovevano occuparsi di affidare 
la gestione, non più in una dimensione “integrata”, delle fasi residue della filiera 
(distribuzione, fognatura e depurazione) (Fig.4.2).  
 
 
 
 
 
Per la gestione del sovra-ambito la Regione Calabria costituisce la società mista 
So.Ri.Cal. S.p.a. (Società Risorse Idriche Calabresi), oggetto del caso aziendale 
affrontato in questo lavoro, il cui socio di minoranza privato, scelto con gara, era 
costituito all’epoca da un gruppo di cui facevano parte Acquedotto Pugliese S.p.a. e Enel 
Hydro S.p.a., successivamente denominato Acque di Calabria S.p.a. 
 
Approfondiremo nel paragrafo successivo la storia della nascita della società e i 
cambiamenti del capitale societario che si sono verificati nel corso dei primi anni di vita, 
                                            
146 Legautonomie Calabria, “Il buco nell’acqua… (e altro)”, marzo 2011, consultabile al link: 
http://www.legautonomie.it/Documenti/Riforma-Servizi-pubblici/Il-buco-nell-acqua-e-altro-uno-studio-di-
Legautonomie-Calabria-marzo-2011 
147 Legge 36/94, art. 4, comma, lett. f. 
Figura 4.2: Suddivisone gestionale della filiera del servizio idrico calabrese 
Fonte: Elaborazione personale 
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siano alle vicende che hanno determinato la liquidazione in continuità della società nel 
2012.  Al fine di meglio definire il quadro della gestione idrica calabrese, che ha 
inevitabilmente influenzato le sorti della stessa So.Ri.Cal. S.p.a., sembra opportuno 
evidenziare quali sono state le conseguenze della scelta di separare la gestione della fase 
di approvvigionamento da quella delle restanti fasi del ciclo idrico. L’assetto 
organizzativo della gestione del sevizio idrico calabrese, delineato dalla normativa 
regionale, ha determinato per gli ATO la soppressione di una delle componenti più 
importanti della filiera idrica148, introducendo una serie di problematiche di natura 
gestionale ed economica. Dal punto di vista gestionale, la suddivisione di competenze 
ha innescato difficoltà di rapporto fra i vari enti territoriali interessati (comuni, enti 
d’ambito, regione). La sovrapposizione dei vari centri decisionali, (regione, gestore di 
sovra-ambito, enti d’ambito, comuni), con competenze differenziate ma legate ed affini 
negli obiettivi da perseguire, hanno determinato una situazione di non chiara definizione 
delle politiche di gestione, che ha inevitabilmente influenzato l’efficienza del 
servizio149. Inoltre sono da evidenziare i forti ritardi in merito allo stesso processo di 
affidamento del SII, dalla promulgazione della L.R. n.10/97, difatti solo in tre dei cinque 
ATO, gli enti d’ambito individuarono un soggetto gestore:  
  
 ATO 1-Cosenza: nel quale si indicava come gestore la società in house providing 
“Cosenza Acque S.p.A.”; 
 ATO 3-Crotone”: nel quale si indicava come gestore la società SO.A.KRO S.p.a. 
 ATO 5-Reggio Calabria: nel quale si indicava come gestore la società ACQUE 
REGGINE S.C.r.l. 
 
Ma i consistenti ritardi nell’affidamento150 e le problematiche riscontrabili nella gestione 
del servizio idrico calabrese (mancato adeguamento della tariffa, alti livelli di 
morosità)151, hanno determinato una situazione nella quale o le società di gestione non 
hanno avviato l’attività o già dall’avvio si sono evidenziate problematiche di natura 
                                            
148 “Il libro bianco sugli acquedotti calabresi”, (2014), op. cit. 
149 Legautonomie Calabria (2011), op.cit. 
150  Ioele G. (2014), op.cit., p.56  
151  Regione Calabria, D.D.G. del Dipartimento “infrastrutture, lavori pubblici, mobilità”, n.552 del 3/02/2016 
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economica e gestionale che hanno portato alla liquidazione delle stesse 152. Le 
inefficienze gestionali, che hanno di fatto determinato il fallimento o il mancato avvio 
dei processi di affidamento del servizio idrico integrato, sono riscontrabili anche nelle 
gestioni in economia attuate dai comuni.   
 
Una delle principali cause di questo stato delle cose, può essere fatta risalire sicuramente 
alla diseconomia create dalla separazione della fase di approvvigionamento dal resto del 
ciclo idrico integrato.153 Tale scelta, dettata secondo il legislatore regionale, da esigenze 
di riequilibrio del bilancio idrico, ha comportato ripercussioni soprattutto nella fase più 
critica del SII a livello regionale, ovvero il servizio di distribuzione locale   dell’acqua 
potabile. Una gestione integrata infatti avrebbe permesso di ammortizzare i costi della 
distribuzione locale e di reperire i fondi per gli investimenti necessari a recupera le gravi 
carenze infrastrutturali che caratterizzano sia la fase di distribuzione locale che quella 
di depurazione regionale154. La regione Calabria registra infatti alti tassi di perdite della 
rete idrica a livello locale, il tasso di dispersione a livello regionale si attesa al 35, 4%155., 
ma ci sono realtà regionali in cui si attesta al disopra del 50%156. A questo si aggiunge 
un forte disaggio legato all’ irregolarità nell’erogazione dell’acqua potabile avvertito, 
secondo l’ISTAT, dal 37% delle famiglie calabresi, a fronte di un dato medio nazionale 
che si attesta al 9 %.157.  
 
Dopo aver approfondito le problematiche inerenti alla scelta di affidare la gestione della 
fase di approvvigionamento ad un soggetto operante in un contesto di sovra-ambito, e 
prima di esaminare il caso So.Ri.Cal. , determiniamo quali possono essere le cause che 
possono portare alla scelta di tale asseto organizzativo-gestionale della filiera idrica , in 
quali altri ambiti nazionali tale scelta è stata intrapresa e che profilo industriale ed 
economico assume il soggetto operante come “grossista dell’acqua”. 
  
                                            
152 E il caso della So.A.KRO che dal giugno 2016 è in liquidazione.  
153 Legautonomie Calabria (2011), op.cit.  
154 Coordinamento Calabrese Acqua Pubblica (2014), op. cit. 
155 Istat, “censimento delle acque per uso civile”, 2014 
156 Legautonomie Calabria (2011), op.cit. 
157 Istat, “Giornata mondiale dell’acqua”, 2016  
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4.1.2 Il grossista dell’acqua  
La presenza di un soggetto “grossista dell’acqua” nasce, in molti contesti nazionali, 
dall’esigenza di garantire una continuità di approvvigionamento delle risorse idrica.  
L’operatore all’ingrosso attraverso l’utilizzo di una complessa rete di acquedotti di 
grande adduzione, invasi e serbatoi di compensazione158,  regola  in maniera più 
efficiente e con un approccio maggiormente industriale la disponibilità idrica.  Questo 
tipo di attività è indispensabile in ambiti territoriali caratterizzati da una complessa 
conformazione geo-morfologica e da periodi di forte siccità che possono intaccare in 
maniera rilevante le riserve idriche. 
Solitamente la gestione di servizi all’ingrosso si associa all’acquisto dell’acqua da parte 
dei distributori idrici locali che operano in un territorio nel quale non sono presenti fonti 
di approvvigionamento. L’attività all’ingrosso nel settore idrico può essere presente in 
vari segmenti della filiera (acquedotto, fognatura, depurazione) e si può implementare 
in diverse forme159: 
 vendita di acqua all’interno dello stesso ATO in cui operano sia il soggetto grossista 
che il gestore della distribuzione; 
 vendita di acqua tra gestori che operano in contesti territoriali confinanti fra di loro;  
 gestione della rete di adduzione che serve uno o più ATO; 
 gestione di opere di invaso o di reti di adduzione che forniscono la risorsa idrica a 
soggetti di diversa natura (industrie, gestori delle distribuzioni locale, agricoltori); 
 scambio di servizi tra gestori che operano in segmenti della filiera idrica differenti. 
 
Mettendo da parte le attività della filiera idrica, che possono essere fornite dai grossisti, 
diverse da quella di approvvigionamento, si può osservare a livello nazionale una scarsa 
presenza di operatori all’ingrosso “puri”, ovvero gestori a monte della filiera idrica della 
                                            
158 I serbatoi di compensazione sono opere molto rilevanti nella complessa infrastruttura di acquedotto, 
permettono infatti di accumulare la risorsa idrica nelle ore di minor consumo e rilasciarla nelle ore in cui si 
registra un consumo superiore alla media. 
159 Ref. Ricerche, “il grossista industriale: da garante dell’approvvigionamento idrico a finanziatore delle opere”, 
contributo acqua n°60, maggio 2016, consultabile al link: 
http://www.refricerche.it/fileadmin/Materiale_sito/contenuti/Contributo_60.pdf 
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sola fase di approvvigionamento160.  Questa tipologia di gestore è presente 
principalmente nelle regioni meridionali, in Emilia Romagna e in pochi altri ambiti 
territoriali ma con dimensioni molto ridotte (Fig.4.3). 
 
 
In Emilia Romagna opera Romagna Acque S.p.A., una società totalmente pubblica che 
gestisce tutte le fonti idropotabili della Romagna, ed è il principale fornitore di acqua, 
in tre ambiti territoriali, del gestore del servizio idrico integrato HERA. Inoltre la stessa 
società eroga il servizio di fornitura all’ingrosso anche alla Repubblica di San Marino. 
In Molise opera la società in house Molise Acqua che gestisce le fonti di 
approvvigionamento, gli impianti di potabilizzazione e gli acquedotti esterni funzionali 
agli operatori a valle. In puglia e in Basilicata sono presenti diversi operatori 
all’ingrosso, oltre che ai consorzi di bonifica che in Puglia alimentano la rete di 
Acquedotto Pugliese, è presente l’Ente Irrigazione Puglia Lucania e Irpinia (EIPLI), 
attualmente in liquidazione, per il quale si prospetta una fusione con un altro grossista 
operante in Basilicata “Acqua SpA”. 
                                            
160 Ref. Ricerche (2016), op. cit. 
Figura 4.3: Operatori grossisti dell’acqua in Italia 
Fonte: Elaborazione personale 
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In Sardegna si occupa dell’approvvigionamento all’ingrosso l’Ente Acqua Sardegna 
(Enas), un ente non economico strumentale della regione. Nella regione Campania sono 
presenti due operatori all’ingrosso. Il primo è un soggetto privato “Acque Campania 
S.p.A.”, il cui capitale sociale è partecipato da Veolia e gruppo Vianini, che si occupa 
della gestione dell’acquedotto campano occidentale. Il secondo operatore è la stessa 
regione che gestisce in maniera diretta l’acquedotto campano. I due operatori forniscono 
principalmente gli ATO Napoli- Volturno e sarnese-vesuviano. In Sicilia opera il 
gestore di sovra-Ambito all’ingrosso Siciliacque S.p.A., società mista partecipata per il 
75% da Veolia e per il 25% dalla regione Sicilia. Infine, come si è già precedenza 
accennato parlando del sistema idrico regionale calabrese, in Calabria opera il gestore 
all’ingrosso di sovra-ambito per il segmento di approvvigionamento So.Ri.Cal. S.p.A., 
società mista pubblico privato, partecipata dalla regione Calabria per il 53% e da Veolia 
per il 47%. 
 
La maggior parte di questi operatori, So.Ri.Cal. inclusa, vive una situazione di difficoltà 
finanziaria causata nella maggior parte dei casi dalla mancanza di un soggetto gestore 
del servizio a valle. Le difficolta economiche dei gestori di distribuzione locale, nella 
maggior parte dei casi si tratta di comuni che gestiscono in economia il servizio, 
determinano il mancato pagamento della fornitura all’ingrosso. Gli stessi operatori 
all’ingrosso infatti lamentano un più alto rischio operativo, rispetto ai gestori del servizio 
idrico integrato, legato al ristretto numero di utenti serviti (comuni o gestori del servizio) 
161, i quali presentano livelli di morosità più elevati. Questa situazione è ancor più grave 
quando il grossista ha un unico cliente e il mancato pagamento dello stesso può 
determinare l’insolvenza del gestore all’ingrosso. Tale quadro di criticità sui livelli di 
morosità per gli operatori all’ingrosso è confermato anche da uno studio della 
FederUtility del 2013162. Analizzando il dato sui crediti insoluti per differenti categorie 
di utenza, lo studio ha evidenziato un Unpaid Ratio a 24 mesi163  del 27 % per gli utenti 
                                            
161 Ref. ricerche (2016), op. cit. 
162 FederUtility (2013), “Dossier sulla morosità nei servizi idrici”, consultabile al link: 
http://www.utilitalia.it/openAttachment.aspx?IDFILE=8dbadc09-257d-4e7d-8765-0d58bd153e05 
163 L’ Unpaid ratio, letteralmente “tasso d’impagato”, rappresenta il parametro in grado di quantificare il credito 
non riscosso ad una certa distanza temporale rispetto alla sua costituzione. L’AEEGSI individua un lasso 
temporale di 24 mesi come limite massimo entro il quale aumenta la probabilità che il credito scaduto si 
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all’ingrosso, che si dimostrano la categoria di utenza che ha una più alta probabilità di 
non pagare l’erogazione del servizio idrico, rispetto agli utenti classificabili come 
domestici o all’amministrazione pubblica (Tab.4.2).  
 
Tabella 4.2: Unpaid Ratio a 24 mesi per categoria di utenza. 
Tipologie di utenza Unpaid Ratio 24 mesi 
Utenti domestici 3,2% 
Amministrazioni pubbliche Locali  8,0% 
Amministrazioni pubbliche Centrali  6,5% 
Altri utenti non domestici 5,6% 
Utenti servizi all’ingrosso 23,6% 
Media ponderata  4,3% 
Fonte: FederUtility (2013), “Dossier sulla morosità nei servizi idrici” 
 
Inoltre è da tenere in considerazione anche l’impossibilità da parte del grossista di poter 
attivare le procedure di distacco, usufruire di istituti di garanzia come i depositi 
precauzionali e accedere ai fondi di perequazione164 previsti dall’AEEGSI165. Le 
difficolta economiche degli operatori all’ingrosso si riflettono inevitabilmente sui livelli 
di investimento per la manutenzione e il rinnovo delle infrastrutture primarie. 
Sul tema della tariffazione possiamo accennare al fatto che anche l’attività dei gestori 
all’ingrosso è stata fatta rientrare nel perimetro del servizio idrico integrato, quindi sotto 
la regolazione tariffaria attuata da AEEGSI. 
 
                                            
concretizzi in perdita economica. Quindi l’Unpaid ratio 24 mesi indica la quota non incassata, misurata dopo 24 
mesi medi dalla sua emissione, di fatturato emesso nel corso di uno specifico anno. 
164 Il fondo di perequazione è uno strumento introdotto da AEEGSI per riconoscere, nella fissazione della tariffa, 
i costi non riconosciuti direttamente ai gestori, fra questi vi sono appunto i costi legati alla morosità. 
165 Cfr. Ref.ricerche (2016), op.cit. 
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4.2. La composizione societaria, l’evoluzione gestionale e il la crisi di 
So.Ri.Cal. S.p.A. 
4.2.1. La costituzione della società 
La Regione Calabria, come si è già evidenziato in precedenza, attraverso la L.R. 
n.10/1997, recante: “diposizioni in materia di risorse idriche”, recepiva ed attuava la 
legge galli n. 36 /1994 in materia di riforma del settore idrico. All’art.40 della citata 
legge regionale si autorizzava la Giunta Regionale alla costituzione di una società mista 
a prevalente capitale pubblico, alla quale si  affidava “la gestione delle opere e degli 
impianti regionali con il fine di assicurare il servizio di captazione, potabilizzazione, 
grande trasporto e vendita dell'acqua all'ingrosso sull'intero territorio regionale e la 
realizzazione di tutte le opere idriche di integrazione e completamento del sistema di 
infrastrutture calabresi previste nella programmazione regionale”166. 
Con la delibera n.5 del 12 gennaio 2000 la Giunta Regionale a mezzo di procedura ad 
evidenza pubblica, indiceva una selezione comparativa per la scelta del socio privato di 
minoranza della società pubblica. A seguito dell’espletamento della selezione e 
l’individuazione del socio, in data 26 febbraio 2003 si costituiva la “SOCIETÀ 
RISORSE IDRICHE CALABRESI”, indicata con l’acronimo di So.Ri.Cal. S.p.A., tra 
la Regione Calabria (51%) e la società privata aggiudicataria Acque di Calabria s.p.a. 
(49%) (da qui AdC). Il socio privato AdC era costituito a sua volta dalla società 
Acquedotto Pugliese s.p.a. (55%) e da Enel Hydro S.p.A. (45%). 
A giugno del 2003 viene stipulato tra Regione e So.Ri.Cal. la “Convenzione di 
affidamento in gestione degli acquedotti regionali della Calabria e del relativo servizio 
di erogazione dell’acqua per usi idropotabili”. Attraverso la convenzione la Regione 
Calabria trasferiva a So.Ri.Cal. il proprio sistema acquedottistico167  e il complesso delle 
utenze all’ingrosso, fino ad allora servite dalla stessa regione.168  Nella convenzione 
                                            
166 DDG n552/2016 
167 Con la convenzione la Regione trasferiva a Sorical la gestione, ma non la proprietà, delle reti già esistenti e 
del servizio di fornitura di acqua idropotabile “all’ingrosso”. 
168  Cfr. Corte dei Conti, sez. reg. di controllo per la Calabria, Relazione sulla “gestione delle risorse idriche e dei 
relativi impianti in Calabria, anche con riferimento alla costituzione ed alle attività delle società miste", dicembre 
2011 
74 
 
venivano definiti una serie di obiettivi sulla base dei quali la costituenda società doveva 
delineare il proprio “progetto industriale”. Questi sono riassumibili in: 
 Qualità Globale del Servizio intesa come: soddisfazione dei clienti 
(principalmente comuni), capacità di assicurare su tutto il territorio regionale 
un’erogazione continua del servizio, diminuzione delle perdite nella rete di 
adduzione, tutela delle fonti idriche gestite e garanzia di qualità delle acque fornite;  
 Miglioramento continuo dell'organizzazione inteso come: assunzione di un 
atteggiamento collaborativo nei confronti degli enti locali e delle altre 
amministrazioni pubbliche, implementazione di un modello imprenditoriale 
autosufficiente e adozione di processi di sviluppo e qualificazione del personale; 
 Efficienza della gestione intesa come attuazione dei piani di investimento previsti 
dalla stessa convenzione al fine di ammodernare le infrastrutture e ottimizzare i 
costi. 
Nella convezione inoltre si stabiliva la durata trentennale della concessione (art.7) e una 
garanzia fideiussoria   da parte del socio privato pari al 10 % rispetto l’ammontare degli 
investimenti effettuai in ogni periodo di programmazione quinquennale degli stessi, e 
con un limite massimo complessivo, per tutta la durata della concessione, di circa 206,5 
milioni. Nella realtà tale garanzia fu disattesa sin dal primo programma di 
investimento169. Una volta stipulata la convenzione l’azienda ancora non è nei fatti 
operativa. Nel lasso di tempo che va dalla firma della convenzione all’inizio 
dell’operatività aziendale si verificano diverse cessioni delle quote societarie nella 
compagine azionaria del socio privato AdC.  Nel luglio del 2003 le due società azioniste 
nel capitale di AdC chiedono il consenso alla Regione Calabria sull’operazione di 
acquisto da parte di Enel Hydro, dell’intera quota azionaria detenuta da Acquedotti 
Pugliesi s.p.a. La regione, a mezzo di delibera n335 del 18 maggio del 2004170, dà il via 
libera all’operazione con l’approvazione da parte della Giunta Regionale dell’accordo 
integrativo alla convenzione precedentemente stipulata nel giugno 2003.  Nell’accorda 
si chiarisce che :” restano  naturalmente confermati in capo al titolare , della 
partecipazione di Acque di Calabria spa , gli impegni  congiuntamente e solidamente 
                                            
169 Libro bianco sulla gestione degli acquedotti calabresi, op.cit. 
170 D.G.R. n335/2004, “Transazione SoRiCal-Approvazione Accordo integrativo”. 
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assunti”, dalle due società acquedotto Pugliese  s.p.a. ed Enel Hydro s.p.a. , “ai fini della 
partecipazione alla procedura di selezione comparativa” nella scelta del socio 
privato.171  Nella stessa delibera delle giunta regionale si modificano le quote di 
partecipazione azionaria, stabilendo che AdC  avrebbe limitato la propria partecipazione 
al 46,5 % ( prima era del 49% ) e ,  al fine di rendere maggiormente partecipi gli enti 
locali, sempre in quota pubblica si assegnava lo 0,5 % del capitale azionario per ognuno 
delle cinque provincie calabresi. Nel dicembre 2004 avviene un nuovo passaggio di 
proprietà del socio privato AdC. In seguito alla decisione di Enel di cedere le proprie 
attiva operanti nel settore idrico, Enel Hydro s.p.a.  viene ceduta per il 100% del suo 
capitale alla multinazionale francese Compagnie general des Eaux Sa, capofila del 
settore acqua del gruppo Veolia environments.    
Per quanto riguarda il versamento del capitale sociale nella delibera di Giunta Regionale 
n.335/2004 si legge che AdC S.p.A., socio privato, confermava l’impegno “ad 
anticipare la quota di competenza del socio pubblico del capiate sociale” il cui limite 
veniva fissato a 13.400.000 di euro, tale impegno pero non sarà mantenuto ciò è 
rilevabile da una delibera della stessa giunta regionale n.535/2009.  In tale documento 
la regione afferma che l’anticipo è stato effettuato solo a fronte del versamento del 
capitale iniziale e del primo aumento dello stesso, per un importo complessivo di 
2.040.000 di euro, nei successivi aumenti di capitale   si legge dalla delibera che: “le 
quote di competenza sono state direttamente versate dalla regione, senza alcuna ulteriore 
anticipazione”. Quindi nei fatti a fronte di un’anticipazione che doveva ammontare a 
7.169 .000 di euro, corrispondente alla quota del socio pubblico del 53.5% del capitale 
sociale, sono stati anticipati dal socio privato solo 2.040.000 di euro.   
Ad oggi il capitale sociale di SoRiCal   ammonta a 13.400.000 di euro.  I soci e titolari 
di diritti su quote azioni della società risultano   la Regione Calabria con una quota 
composta da 7.169.000 azioni ordinate, pari a nominali 7.169.000 Euro, socio pubblico 
nella misura del 53.3% del capitale, e Acque di Calabria S.p.A.  con quota composta da 
6.231.000 azioni ordinarie pari a nominali 6.231.000 euro, socio privato nella misura 
del 46.5% del capitale.  Acque di Calabria s.p.a.  con capitale sociale pari a 2.675.000 
euro, è controllata e partecipata al 100% da Veolia water soluzioni and tecnologie, filiale 
                                            
171 D.G.R. n.335/2004: “Transazione SORICAL-Approvazione Accordo integrativo” 
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tecnico-operativa di Veolia water, multinazionale leader nel mondo nel trattamento delle 
acque. Essendo AdC partecipata al 100% da Veolia, appare evidente come le scelte in 
merito alle proprie politiche societarie o industriali siano condizionate totalmente 
dall’azienda “madre”172 Veolia. (Fig.4.4) 
 
 
 
 
L’accordo integrativo del maggio 2004, sopra menzionato, di fatto ha permesso l’avvio 
dell’attività aziendale la quale acquisisce piena operatività nell’erogazione del servizio 
nel novembre dello stesso anno.  All’interno dell’accordo viene prevista anche la 
costituzione di un Comitato di coordinamento e verifica dell’attuazione della 
convenzione di gestione, presieduto dall’Assessore regionale ai lavori pubblici, un 
esperto nominato dalla Presidente della Giunta Regionale e l’Amministratore Delegato 
della SoRiCal. Il comitato assume il compito di: 
 effettuare il monitoraggio ed il controllo della corretta attuazione della 
Convenzione di gestione; 
 formulare indirizzi per la formazione, l’aggiornamento e l’attuazione dei 
piani d’investimento e dei programmi d’intervento privilegiando la maggiore 
efficienza economica degli stessi; 
                                            
172  Si definisce azienda “madre” una società che possiede azioni o quote di capitale di un'altra società in una 
quantità sufficiente a influenzare in maniera dominante le scelte amministrative, operative e industriali.  
Fonte: www.soricalspa.it 
Figura4.4: Quote azionarie nel capitale di Sorical s.p.a. espresse % sul capitale sociale. 
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 verificare, in via preventiva ed in fase di attuazione, con poteri decisionali, la 
coerenza dei processi organizzativi della società con gli obblighi e gli impegni 
della Convenzione di gestione; 
 esaminare le eventuali problematiche interpretative e/o applicative della 
convenzione di gestione e disporre, con poteri decisionali, le più adeguate 
soluzioni. 
 
All’Accordo integrativo alla Convenzione vengono allegati anche i verbali relativi   
all’“Affidamento in gestione degli acquedotti regionali della Calabria e del relativo 
servizio di erogazione di acqua per usi idropotabili” e l’“Accordo per l’attuazione degli 
investimenti”.   All’interno di questi documenti si stabilisce che la So.Ri.Cal., per 
l’affidamento in uso del complesso degli impianti e delle opere degli acquedotti 
regionali, corrisponderà alla Regione Calabria un canone d’uso annuo pari a 500.000 
euro, da versare per tutti i trent’anni di durata della concessione.  Sempre nell’accordo 
viene definita la tariffa da applicare alle utenze all’ingrosso e il piano d’investimenti. In 
merito alla prima viene confermata la definizione della tariffa prevista già in sede di 
stipula della convenzione, che prevede un costo di euro 0,15/mc per acque erogate a 
gravità e di euro 0,25/mc per acque erogate per sollevamento e/o potabilizzate.173 
In merito alla definizione delle tariffe future si stabilisce che il loro aggiornamento si   
baserà sulla normativa vigente per la fornitura di acqua all’ingrosso174. 
In merito agli investimenti l’accordo integrativo prevede un importo complessivo di 
circa 558 milioni di euro, da spalmare nei trent’anni di concessione. Di questi circa 305 
milioni di euro sono a carico della stessa SoRiCal e sono da finanziarsi attraverso risorse 
proprie o di credito. Nei primi cinque anni la stessa SoRiCal si impegnava a finanziare 
investimenti per circa 98,6 milioni di euro.  Tale ammontare di risorse trova conferma 
                                            
173 Le due tipologie di risorse idriche hanno dei costi diversi in quanto, l’acqua a gravità non necessita di 
impianti di sollevamento per acquisirla, mentre l’acqua che proviene da pozzi deve essere acquisita mediante 
impianti appositi di sollevamento che hanno un costo di funzionamento maggiore. 
174 La normativa disciplinante la regolazione della tariffa acqua all’ingrosso all’epoca vigente era presente nella 
Delibera CIPE n.131 del 19 dicembre 2002, la stessa fissava un limite al periodo di validità della normativa che 
era fissato al giugno 2003, di fatti la regione Calabria e Sorical fissavano la tariffa con una metodologia non più  
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nella delibera della giunta regionale che nel febbraio 2005175, secondo quanto previsto 
dalla stessa convenzione, approva il primo programma di investimenti per il periodo 
2005-2009.  
 
4.2.2. L’evoluzione gestionale, la tariffa e le criticità finanziarie 
L’attività operativa della società ha inizio nel novembre 2004, servendo circa 390 clienti 
attraverso176: 
 4300 km di condotte; 
 11 impianti di potabilizzazione; 
 900 serbatoi; 
 Un laboratorio regionale chimico e chimico-biologico di qualità; 
 300 stazioni di pompaggio; 
 474 fonti di approvvigionamento gestite fra sorgenti, pozzi e acque superficiali. 
 
Già dai primi anni della gestione sono evidenti le difficolta di riscossione delle fatture 
emesse a carico dei comuni. Nel gennaio del 2008, l’Amministratore Delegato della 
Società ing. Raimondo Besson si dimette, a seguito di vicende giudiziarie legate alla 
società AcqueLatina s.p.a., di cui è vicepresidente. Al suo posto subentra 
l’Amministratore Delegato Maurizio Del Re, che rimarrà in carica sino al luglio del 
2012, anno di messa in liquidazione della società e subentro del collegio dei liquidatori. 
Sempre nel 2008 la SoRiCal, stipula un contratto di rifinanziamento del debito a lungo 
termine con l’istituto finanziario Depfa Bank Plc., dell’ammontare di circa 237 milioni 
di euro.  
Fra le garanzie date all’istituto per l’erogazione del prestito vengono inseriti anche i 
fondi stanziati dalla Regione Calabria con legge n.15/2007 dell’ammontare di circa 11 
milioni a titolo di finanziamento delle opere previste dal programma di investimenti 
                                            
175 D.G.R. n.91/2005 
176 Carta dei servizi SoRiCal, 2009  
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2005-2009. Secondo il meccanismo di finanziamento previsto dalla suddetta legge 
regionale la SoRiCal avrebbe dovuto rimborsare la cifra stanziata dalla regione entro il 
2013. 
Per quanto riguarda l’aspetto economico-gestionale la società evidenzia negli anni che 
vanno dal 2005 al 2011 un tendenziale aumento sia del fatturato, che passa dai 61.5 
milioni di euro del 2005 ai circa 79.4 milioni di euro del 2011, che dei volumi di acqua 
erogata. 
  
 
 
I volumi complessivi di acqua erogati nello stesso 2005-2011, seguono tendenzialmente 
un trend di crescita, soprattutto sulla componente riguardante i volumi erogati previo 
sollevamento e/o trattamento, attestandosi complessivamente nel 2011 a circa 280 
milioni di metri cubi erogati. (Fig4.5).  
L’aumento del fatturato oltre ad essere legato ad un aumento dei consumi e ascrivibile 
anche ad un aumento della stessa tariffa per i comuni.  Rispetto a quando il servizio di 
erogazione all’ingrosso dell’acqua era gestito direttamente dalla regione, l’aumento 
della tariffa appare consistente, tale dinamica è ben descritta nel libro bianco sulla 
gestione degli acquedotti calabresi, curato dal Coordinamento Calabrese Acqua 
Pubblica (fig.4.6)  
Figura4.5: Istogramma dei volumi idropotabili erogati da SoRiCal dal 2005 al 2011 
Fonte: Nota integrativa bilancio SoRiCal 2011 
80 
 
 
Negli anni che vanno dal 2004 al 2008 si evidenziano incrementi percentuali  per ogni 
anno considerato sia per quanto riguarda il costo dell’acqua erogata a gravità, sia per 
quanto riguarda l’acqua erogata per sollevamento177. (Tab.4.3) 
Tabella4.3: Aumenti tariffari 2004-2008 
Anno 
Acqua erogata a gravità Acqua erogata per sollevamento 
Tariffa euro /metro 
cubo  
Aumento % 
rispetto anno 
precedente 
Tariffa euro /metro 
cubo 
Aumento % 
rispetto anno 
precedente 
2004  0,1552 - 0,2586 - 
2005 0.1562 0,64% 0,2604 0,70% 
2006 0,1646 5,38% 0,2744 5,38% 
2007 0,1718 4,37% 0,2863 4,34% 
2008 0,1816 5,70% 0,3026 5,69% 
Fonte: Libro bianco sugli acquedotti calabresi (2011) 
 
 
                                            
177 Libro bianco sugli acquedotti calabresi (2011), op.cit.  
Figura4.6: Evoluzione tariffa applicata ai comuni dal 1999 al 2010 
Fonte: Libro bianco sulla gestione degli acquedotti calabresi (2011) 
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In merito all’andamento dei costi di gestione, la voce che maggiormente incide sul 
bilancio di SoRiCal è quella inerente ai costi energetici, che nel periodo fra il 2005 e il 
2011 subisce un trend crescente sino a registrare nell’ultimo anno considerato un costo 
pari a circa 24,5 milioni di euro, rappresentante il ben il 42 % sul totale dei costi 
operativi.178 
Ma la problematica principale per SoRiCal rimane il mancato pagamento dei crediti 
pregressi e delle fatture emesse da parte dei comuni. Tali criticità nei pagamenti sono 
causate sostanzialmente dalle inefficienze inerenti le gestioni, principalmente in 
economia, a valle dell’approvvigionamento principale garantito da SoRiCal, che 
evidenziano problematiche di natura sia tecnica che amministrativa179: 
 gravi livelli di perdita delle reti di distribuzione locali; 
 mancato monitoraggio degli allacci abusivi sulle reti di distribuzione locale; 
 mancato monitoraggio dei consumi, in alcuni comuni, degli utenti finali al 
dettaglio;  
 mancata tardiva emissione delle fatture inerenti il consumo degli utenti finali al 
dettaglio  
 mancato allineamento della tariffa idrica al dettaglio rispetto aumenti della tariffa 
idrica all’ingrosso  
 
La sezione regionale di controllo della corte dei conti nella relazione ad oggetto: “La 
gestione delle risorse idriche e dei relativi impianti in Calabria anche in riferimento alla 
costituzione ed alle attività delle società miste”, su un campione di comuni calabresi, 
analizza i rapporti finanziari tra questi e la Sorical s.p.a. e comuni. 
Vengono messi in relazione nella suddetta analisi le riscossioni (e le mancate 
riscossioni) da parte dei comuni di quanto dovuto dall’utenza per il servizio idrico 
integrato e quanto fatturato dalla Sorical ai comuni medesimi per l’anno 2009. Da tale 
confronto di flussi tariffari la stessa corte riscontra delle perplessità. 180(fig.) 
                                            
178  Note integrativa al Bilancio SoRiCal 2011 
179 D.D.G. n.552/2016 
180  
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Figura 4.7: Discrasie tra riscossioni comunali ed esposizione debitoria nei confronti di Sorical 
s.p.a. 
 
Fonte: Relazione corte dei conti (2011) 
 
Dalla disamina della stessa figura (Fig. 4.7.) presente nel testo della relazione si evince 
un quadro quanto più differenziato tra comuni presi in considerazione. Si evidenziano 
comuni che non riescono a riscuotere nulla (o quasi) dagli utenti finali del servizio 
idrico, e comuni che pur riscuotendo cifre consistenti dagli utenti serviti non pagano 
ugualmente il corrispettivo, per l’erogazione dell’acqua fornitagli, spettante a Sorical 
s.p.a. All’interno della tabella appartengono alla prima categoria i comuni che 
presentano valori negativi nell’ultima colonna e alla seconda quelli che presentano 
valori positivi, quest’ultimi secondo la Corte dei conti “pur avendo incamerato cospicue 
somme dai propri cittadini per il servizio idrico integrato hanno contemporaneamente 
maturato o accresciuto il proprio debito con la Sorical s.p.a.” 
Tali criticità delle gestioni a valle provocano al operatore all’ingrosso una serie di 
problematiche legate ad: 
 una maggiore fornitura idrica ai comuni, rispetto agli standard di settore, causata 
dagli alti livelli di perdita, dagli allacci abusivi e da una non corretta gestione 
della fase di rilevazione dei consumi;  
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 un ritardo nel pagamento delle fatture per la fornitura all’ingrosso da parte dei 
comuni che non riescono a coprire i costi a causa del mancato o parziale incasso 
della tariffa dagli utenti finali  
Questo stato delle cose ha inciso sin da subito in modo negativo sull’equilibrio 
economico finanziario della società e sulla capacità della stessa di dare seguito anche 
agli investimenti previsti all’interno della convenzione di gestione.  Nel corso del lavoro 
di raccolta dei dati sulla gestione di SoRiCal, non si è riusciti ad avere un dato preciso 
circa gli investimenti realmente realizzati dalla società. Un dato vicino alla realtà circa 
la differenza, comunque accertata, tra investimenti realizzati e programmati è fornito 
dallo stesso coordinamento calabrese per l’acqua pubblica. Quest’ultimo segnala che sui 
98,6 milioni di euro di investimenti, che SoRiCal spa si impegnava a finanziare nei primi 
cinque anni di gestione, ne sono stati realizzati complessivamente circa 54.9 milioni.181 
 
4.2.3. La liquidazione in continuità della società  
La grave morosità degli utenti determina nei fatti un disallineamento dei flussi finanziari 
in entrata e uscita, con una conseguente alterazione dell’equilibrio economico-
finanziario di SoRiCal. Gli stessi squilibri vengono accertati dalla Regione Calabria con 
delibera della G.R. n. 71/2011, nella quale si determina una strategia di risoluzione della 
problematica mediante, una volta accertati i crediti pregressi, la costituzione di un 
meccanismo di garanzia volto a fare contrattare ai comuni mutui trentennali per il 
pagamento dei crediti pregressi con SoRiCal. Tale meccanismo però di fatto non verrà 
mai messo in atto. Nel 2011 l’azienda chiude il bilancio con una perdita di circa 2 milioni 
di euro e con un monte crediti vs clienti per oltre 190 milioni di euro, cresciuto rispetto 
all’anno precedente di circa il 19,2%.  
Nello stesso anno si registra una conflittualità nei rapporti tra socio privato e socio 
pubblico, tanto che gli stessi amministratori della società minacciano la risoluzione del 
rapporto contrattuale di concessione. Si legge dalla relazione della società di revisione 
relativa al bilancio 2011: “tale situazione di oggettiva e strutturale difficoltà nel far 
fronte con regolarità alle proprie obbligazioni, ha indotto gli amministratori ad 
                                            
181 Libro bianco sulla gestione degli acquedotti calabresi “ 
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intimare la risoluzione contrattuale della concessione che sancisce, allo stato, 
l’impossibilità per la società, di perseguire i fini della concessione stessa, e di 
conseguenza, dello Statuto Societario”.   
L’anno successivo la grave crisi di liquidità e il forte squilibrio-finanziario determinano 
la liquidazione in continuità della società. L’assemblea straordinaria dei soci del 9 luglio 
2012 delibera che: “la liquidazione dovrà essere gestita assicurando e provvedendo, 
nelle more, all’esercizio provvisorio del servizio, tenendo conto dell'essenzialità del 
pubblico servizio gestito, e quindi, addivenendo alla cessione unitaria del complesso 
aziendale.”. 
Viene nominato un collegio composto da due liquidatori, uno nominato dal socio 
privato, Dott.  Baldassarre Quartararo, uno nominato dal socio pubblico, Dott. Sergio 
Giordano. Quest’ultimo rimarrà in carica sino al 2015 per poi essere sostituito 
dall’onorevole Luigi Incarnato tuttora in carica. L’Assemblea ordinaria dei soci nel 
marzo del 2013 ha deliberato l’autorizzazione per il collegio dei liquidatori di redigere, 
ai sensi di legge182, un accordo di ristrutturazione dei propri debiti, il quale ha trovato 
formalizzazione e omologazione nel dicembre del 2014. Attualmente l’attività 
dell’azienda prosegue secondo un dettagliato piano industriale volto a garantire la 
continuità aziendale e a supporto della ristrutturazione della situazione debitoria183.  
 
In merito alle vicende legate alla storia aziendale di SoRiCal, si è avuto modo di chiedere 
il parere di uno dei componenti del collegio dei liquidatori, il dott. Baldassarre 
Quartararo, il quale ha espresso il proprio parere in merito a quali possano essere state 
le cause che hanno determinato la crisi finanziaria e conseguentemente gestionale di 
SoRiCal. Lo stesso ha inoltre esposto le eventuali prospettive future dell’azienda e le 
azioni adottate per il risanamento dei conti nel corso del suo mandato di liquidatore. In 
merito alla costituzione della società e all’adozione a suo tempo del modello di società 
mista, il dottor. Quartararo ha affermato che “in contesto come quello dei servizi idrici, 
tale modello in teoria è perfetto”, in quanto permette la possibilità di poter sfruttare 
know-how apportati dal socio privato, mantenendo comunque un controllo da parte del 
                                            
182 Ex art. 182 bis della legge Fallimentare, 
183  
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pubblico. Nel caso specifico di SoRiCal inoltre, ha evidenziato l’intervistato, i 
meccanismi di controllo che la regione ha avuto sugli organi societari   risultano notevoli 
e legati alla possibilità di nomina della maggioranza dei componenti del CdA, 
indicazione del presidente dello stesso e indicazione della maggioranza dei sindaci del 
collegio sindacale. Quindi di fatto il controllo della regione   non era puramente formale 
ma anche sostanziale. Il dott. Quartararo   afferma “che purtroppo in un contesto come 
quello calabrese, il socio privato spesso ha ceduto ad alcune richieste politiche, che non 
sempre potevano risultare in linea con una gestione efficiente”. Inoltre l’intervistato 
imputa alla politica regionale l’errore di non aver affrontato per tempo il problema legato 
ai ritardi o mancati pagamenti della fornitura da parte dei comuni a Sorical.  
I problemi di pagamento dei comuni, secondo il liquidatore, sono connessi ad una 
gestione inefficiente a livello locale, causata dagli alti tassi di perdita delle reti, dalla 
mancata riscossione della tariffa idrica agli utenti finali e dal fenomeno degli allacci 
abusivi.  Soprattutto quest’ultimo fenomeno, ribadisce il dott. Quartararo, era facilmente 
affrontabile con le dovute accortezze tecniche, ma il lassismo dei tecnici comunali, “a 
volte complici”, e il mero calcolo politico degli amministratori locali è prevalso rispetto 
ad un comune buon senso.  In questo stato di cose, afferma il liquidatore, “una politica 
responsabile” avrebbe dovuto intervenire e non lasciare che le inefficienze dei comuni 
nella gestione del servizio idrico venissero “scaricate totalmente su SoRiCal”. 
In merito allo stato di crisi finanziaria di SoRiCal, il dottor Quartararo ammette delle 
difficolta finanziaria ancora in essere, ma ribadisce che si sono fatti dei passi avanti a 
seguito anche della “riduzione di fornitura ad alcuni comuni” che avevano posizioni 
debitorie ingenti con la società.   Infine, l’intervistato, chiarisce che i problemi di Sorical 
“non sono dipesi dalla governance aziendale o da una gestione poco efficiente” ma da 
problemi di natura finanziaria legata all’annoso problema, “ancora in essere”, del 
mancato pagamento delle fatture da parte dei clienti dell’azienda (i comuni), e dal 
mancato intervento dell’ente regionale nel risanare questa situazione, pur essendo lo 
stesso socio maggioritario dell’azienda. 
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4.3. La corporate governance all’interno di Sorical s.p.a. 
In questa parte dell’elaborato si intende analizzare la struttura e i meccanismi di 
corporate governance adottati della società mista pubblico privata Sorical. Tale 
approfondimento è utile ai fini di comprendere se il sistema di governance adottato 
dall’azienda e la composizione degli organi ammnistrativi e di controllo determinati 
dallo stesso, abbiano potuto influenzare in maniera negativa la gestione dell’azienda e 
le scelte inerenti le possibili soluzione alla crisi finanziaria palesatasi già a partire dal 
2009. I dati e gli elementi qui esposti sono desunti dai documenti consultati in materia 
fra cui : lo Statuto Sociale, la “Convenzione  per l’affidamento in gestione degli 
acquedotti regionali della Calabria e del relativo servizio idrico di erogazione di acqua 
per usi idropotabili” , la delibera della giunta regionale n.335/2004 con oggetto 
“Transazione SORICAL-Approvazione accordo integrativo” e i bilanci, forniti 
dall’azienda,  riferiti agli anni che vanno dal 2005( anno di inizio attività) al 2011 ( anno 
di dichiarata messa in liquidazione). 
Un primo aspetto da approfondire riguarda la composizione del capitale sociale. 
Nell’atto costitutivo della società Sorical datato 13 febbraio 2003, all’art. 4 si dichiara 
che il capitale sociale di Sorical s.p.a. (ammontante nell’atto a 2500000 euro) è 
sottoscritto da “Regione Calabria per il 51%” e da “Acque di Calabria s.p.a. per il 49 
%”. Tale proporzione di azioni viene fissata anche nello statuto societario, nel quale 
all’art.6, recante “partecipazione maggioritaria pubblica” si determina che: “il capitale 
sociale dovrà essere detenuto, per tutta la durata della società, in misura non inferiore al 
51%, dal socio promotore Regione Calabria e dalle province calabresi.  
Conseguentemente è fatto divieto per ciascuno degli eventuali soci privati di detenere 
partecipazioni maggiori al 49% del capitale stesso. Le disposizioni riguardanti suddetti 
limiti minimi e massimi del possesso azionario si riferiscono esclusivamente ad azioni 
che conferiscono diritto di voto nelle assemblee.”.  all’interno dello statuto vengono 
ricomprese nella quota pubblica anche le cinque provincie calabresi.   
 
Il coinvolgimento delle istituzioni provinciali diviene oggetto anche dell’accordo 
integrativo alla convenzione tra SoRiCal e regione del maggio 2004, nel quale si 
stabiliva che, “ai fini di assicurare la partecipazione degli enti locali al capitale sociale”, 
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acque di Calabria avrebbe limitato la propria partecipazione non più a 49 %, ma al 46,5 
%, permettendo alla regione Calabria di acquisire il controllo sul 53,3 % del capitale di 
SoRiCal.   Così facendo lo stesso ente regionale avrebbe assegnato una partecipazione 
dello 0, 5 %, alle cinque province calabresi, e uno 0,5 % al rappresentante Anci184 
regionale o al comune capoluogo di provincia.  Le finalità del coinvolgimento delle 
provincie e del rappresentante ANCI, possono essere fatte risalire al desiderio da parte 
dell’ente regionale di coinvolgere maggiormente il livello locale nella scelta della 
società o nelle scelte della società? 
Per quanto riguarda l’Assemblea dei Soci sempre all’interno dello statuto sono 
disciplinate le norme inerenti la convocazione le maggioranze necessarie 
all’approvazione delle delibere185. Inoltre si stabilisce che l’Assemblea dei Soci è 
presieduta dal “Presidente del Consiglio di Amministrazione o in sua assenza dal 
Vicepresidente, se nominato, o in mancanza, dal membro del Consiglio più anziano d'età 
o da altra persona nominata di volta in volta dall’assemblea” (art.12 comma 1).    
Nella costituzione degli organi di amministrazione e controllo la SoRiCal adotta il 
modello tradizionale, rispecchiando quella che è la scelta intrapresa dalla maggior parte 
delle aziende che erogano servizi pubblici a livello locale. Come abbiamo già 
approfondito in precedenza (par.3.2.1.), il modello tradizionale prevede la nomina da 
parte dell’Assemblea dei Soci del consiglio di amministrazione e del collegio sindacale. 
Questi due organi sono direttamente dipendenti dalla volontà dell’Assemblea dei Soci 
che mantiene pienamente il proprio potere volitivo. (Fig.4.8)  
 
                                            
184L’ ANCI (Associazione Nazionale Comuni Italiani) è un’associazione senza scopo di lucro, voluta per 
rappresentare gli interessi comunali nei diversi livelli istituzionali (Regione, governo, Parlamento, organismi 
comunitari), dare spazio e parola alle autonomie locali e fornire assistenza ai suoi associati. 
185 Statuto Sociale Sorical art 8 comma 2: “le deliberazioni dell’assemblea ordinaria in prima convocazione e 
quelle dell’assemblea straordinaria in prima e seconda convocazione, sono prese con il voto favorevole di tanti 
soci che rappresentano almeno il 55% del capitale sociale” 
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Figura4.8: Il modello di amministrazione e controllo adottata da SoRiCal s.p.a. 
 
Fonte: Elaborazione personale da dati dell’elaborato 
 
L’Assemblea dei Soci, costituita dall’azionista pubblico (Regione Calabria) e 
dall’azionista privato (Acque di Calabria s.p.a.), elegge i propri rappresentati nel 
consiglio di amministrazione (CdA) e nel Collegio Sindacale. Da quanto si stabilisce 
nello statuto all’art. 13 “la società è amministrata da un Consiglio di Amministrazione 
composto da un minimo di 5 ad un massimo di 11 membri eletti dall'Assemblea”, questi 
rimangono in carica tre esercizi e possono essere rieletti. 
Sul CdA all’interno dello statuto si stabilisce che la sua composizione è “organizzata 
con rappresentanti espressi dalla parte pubblica, in misura pari alla metà dei componenti, 
con approssimazione al numero intero superiore; i restanti consiglieri sono espressi dalla 
parte privata” (art.14).   fra i membri del consiglio di amministrazione viene eletto il 
presidente, su indicazione del socio pubblico, e su indicazione delle provincie calabresi 
vengono nominati uno o due vice presidenti.186All’interno dell’art.15 dello statuto si 
stabilisce che fra i membri del CdA viene eletto l’Amministratore Delegato (AD), il 
quale viene nominato “su indicazione del maggior socio privato di minoranza” (art.15 
                                            
186 Statuto Sociale Sorical art 15: “Il consiglio di amministrazione elegge fra i suoi membri il Presidente, su 
indicazione del socio promotore Regione Calabria e può eleggere, su indicazione delle province Calabresi, una o 
due vice Presidente per il caso di assenza e di impedimento del Presidente”. 
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dello statuto).  Possiamo soffermarci a questo punto su due aspetti legati alla nomina del 
presidente del CdA e del ad. Queste due figure nel sistema di governance adottato da 
SoRiCal. rimangono distinte, tale separazione dei ruoli è una delle best practive di 
governance raccomandata dai principi emanati in materia 187. Inoltre è da rilevare come 
il presidente del CdA, figura prettamente di garanzia legata al buon funzionamento del 
CdA188 , sia nominato dal soggetto pubblico, mentre l’AD, responsabile della gestione 
aziendale, è nominato dal socio privato il quale avendo teoricamente maggiori know 
now inerenti all’attività svolta dall’azienda, è in grado di scegliere una figura 
competente.  
In merito alla necessita che l’AD debba avere le dovute competenze, nello statuto sociale 
di SoRiCal all’art 21 si stabilisce che “l’'amministratore delegato è persona con 
competenza specifica nella materia oggetto dell'attività sociale e con esperienza 
acquisita nella direzione di aziende del settore”, e ad esso viene “riconosciuto il ruolo di 
esperto” in grado di esprimere pareri tecnici all’interno del CdA.  
Sulla divisione dei poteri fra CdA e AD, lo statuto stabilisce all’art. 19 che al Cda in 
quanto organo collegiale sono da attribuirsi: 
 l’approvazione dei piani d’investimento  
 l’alienazione di cespiti aziendali (compresi i brevetti e know-how) di valore 
superiore a 200.000 euro per singola trattazione  
 l’acquisizione e cessazioni di partecipazione di qualsiasi tipo e forma   
 la prestazione di garanzie e le concessioni di prestiti per importi superiori a 
200.000 euro per ogni singolo atto 
All’AD, oltre a spettare l’esecuzione delle delibere dell’Assemblea dei Socie del CdA, 
sono affidati “ampli poteri per la gestione ordinaria e straordinaria della società”, ad 
eccezione di quelli già assegnati agli altri organi sociali (Cda, Assemblea dei Soci)189.  
Dal quadro fin qui esposto relativo ai poteri assegnati al CdA e all’AD, si evidenzia un 
amplio potere gestionale da parte del socio privato di minoranza. Attraverso la nomina 
                                            
187 Zattoni (2016), op. cit. 
188 Presidente del CdA  
189 Statuto sociale SoRiCal art. 21 comma 2  
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dell’AD, questo di fatto ha un amplio margine decisionale sulle scelte inerenti non 
soltanto la gestione ordinaria, ma anche  la gestione straordinaria. 
In ultimo, in merito alla composizione del Collegio sindacale nello statuto si stabilisce 
che l’organo di vigilanza si compone di tre sindaci effettivi e due supplenti, assegnando 
allo stesso compiti di vigila sull'osservanza delle leggi, dello statuto e sul rispetto di 
principi di corretta amministrazione. La nomina dei tre sindaci vede il socio pubblico 
indicare il presidente del Collegio Sindacale un sindaco effettivo e supplente, mentre il 
socio privato indica un sindaco effettivo e uno supplente. Una volta definiti i 
meccanismi di nomina e di composizione degli organi societari (Assemblea dei Soci, 
CdA, Collegio Sindacale) previsti dallo statuto di SoRiCal, possiamo approfondire i 
profili di chi ha ricoperto gli incarichi amministrativi o di controllo.  
I nominativi dei componenti del CdA della società sono stati acquisiti dalla 
consultazione dei bilanci di SoRiCal, per gli esercizi che vanno dal 2005 al 2011, e 
dell’atto costitutivo della società.  Per i componenti nominati dal socio pubblico o in 
rappresentanza degli enti locali, viene fornita la carica politica e l’ente che presiedono 
(provincia, comune). Per i componenti nominati dal socio privato, viene indicata la 
professione o il legame rispetto al socio privato stesso. Alcune informazioni inerenti a 
quest’ultima tipologia di amministratori, sono state desunte da ricerca sulla rete, si 
precisa che non per tutti è stato possibile reperire informazioni riscontrabili 
oggettivamente.  L’aspetto che ci interessa maggiormente approfondire in questa sede, 
è inerente al numero di politici o di amministratori affiliati alla politica presenti 
all’interno del Cda di SoRiCal spa. È palese che se l’accordo integrato sulla convezione 
fra SoRiCal e Regione ammette la presenza dei presidenti di provincia o di loro 
rappresentati, per ogni periodo di carica del CdA sono presenti almeno cinque 
componenti espressione degli enti locali e quindi ricoprenti una carica politica.  
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Tabella4.4: Componenti del CdA, durata mandato, professione e carica politica 
 Durata 
mandato 
Carica politica /Grado d’istruzione 
/Professione 
Presidenti Cda   
FELICE M. 
FILOCARNO 
2005-2006 Grado di istruzione: Laureato 
Professione: Notaio 
GIUSEPPE CAMO 
2007-2009 Cariche politiche: 
o Senatore dal 1994-1996 e dal 1996-2001 
o Deputato dal 2001-2006  
Grado di istruzione: Diplomato 
Professione: Funzionario poste in pensione  
SERGIO ABRAMO 
2010-2011 Cariche politiche: 
o Sindaco di Catanzaro dal 1997-2006 e dal 2012- 
attualmente in carica  
o Consigliere regionale dal 2005-2006  
Grado di istruzione: Diplomato 
Professione: Imprenditore  
Amministratori 
Delegati 
  
RAIMONDO 
BESSON 
2005-2006 Grado di istruzione: Laureato 
Professione: Consulente Enel Hydro s.p.a. 
MAURIZIO DEL 
RE 
2007-2011 Grado di istruzione: Laureato 
Professione: Dirigente Veolia Water Technologies  
Consiglieri di 
amministrazione  
  
PIETRO FUDA 2005 
Cariche politiche: Presidente provincia di R. Calabria (2002-
2005)  
Grado di istruzione: Laureato 
Professione: Ingegnere idraulico 
PASQUALE 
DONATO 
2005-2006 
Grado di istruzione: - 
Professione: Giornalista  
FRANCESCO 
IACUCCI 
2005-2006 
Cariche politiche: Rappresentante Anci-Calabria 
Grado di istruzione: Laureato 
Professione: Impiegato  
OTTAVIO G. 
BRUNI 
2005-2007 
Cariche politiche: Presidente provincia di Vibo Valentia 
(1999-2008) 
Grado di istruzione: Laureato 
Professione: Impiegato 
MICHELE 
TRAVERSA 
2005-2007 
Cariche politiche: Presidente provincia di Catanzaro (1999-
2008) 
Grado di istruzione: Diplomato 
Professione: Giornalista 
SERGIO IRITALE 2005-2008 
Cariche politiche: Presidente provincia di Crotone (2004-
2009) 
Grado di istruzione: Laureato in economia e commercio  
Professione: Libero professionista  
GERARDO M. 
OLIVERIO 
2005-2011 
Cariche politiche: Presidente provincia di Cosenza (2004-
2014) 
Grado di istruzione: Diplomato 
Professione: Impiegato  
ANTONIO 
SPEZIALI 
2005-2011 
Grado di istruzione: - 
Professione: Industriale /libero professionista 
MARCO ZANETTI 2005-2011 
Grado di istruzione: - 
Professione: - 
GIUSEPPE 
MORABITO 
2006-2010 
Cariche politiche: Presidente provincia di R. Calabria (2006-
2011)  
Grado di istruzione: Laureato 
Professione: Avvocato  
 
ROCCO FAILLA 2007-2009 
Grado di istruzione: Laurea in giurisprudenza  
Professione: Dirigente Enel 
ROSARIO OLIVO 2007-2009 
Cariche politiche: Sindaco della città di Catanzaro (2006-
2011) 
Grado di istruzione: Diplomato  
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Professione: Giornalista 
FRANCESCO 
DENISI 
2008-2012 
Cariche politiche: Presidente provincia di Vibo Valentia 
(2008-2012) 
Grado di istruzione: Laureato 
Professione: Ingegnere  
WANDA FERRO 2008-2011 
Cariche politiche: Presidente provincia di Catanzaro (2008-
2014) 
Grado di istruzione: Laureata  
Professione: - 
STANISLAO 
ZURLO 
2009-2011 
Cariche politiche: Presidente provincia di Crotone (2009-
2014) 
Grado di istruzione: Laureato 
Professione: Avvocato  
HUSEYIN FEHMI  
CARIKLI 
2010-2011 
Grado di istruzione: Laureato 
Professione: Avvocato  
PASQUALINA 
STRAFACE 
2010 
Cariche politiche: Rappresentate ANCI Calabria 
Grado di istruzione: Superiore 
Professione: Funzionario partito 
MICHELE 
MARCIANO’ 
2011 
Cariche politiche: Rappresentante provincia di R. Calabria 
Consigliere provincia di Catanzaro (2011-2016) 
Grado di istruzione: Laureato in scienze economiche 
Professione: - 
 
 
  
 
Fonte: Elaborazione personale su dati contenuti nei bilanci Sorical dal 2005 al 2011, informazioni atto 
costitutivo societario e reperite in rete 
 
Dal quadro che emerge dalla tabella 4.4, si evidenzia come il CdA di SoRiCal sia stato, 
fra gli anni 2005-2011, per la maggioranza composto da consiglieri che avevano una 
forte connotazione politica. Mettendo in conto i cinque presidenti di provincia che si 
sono succeduti, a seguito della scadenza del proprio mandato, il rappresentante Anci e 
il sindaco del capoluogo di provincia Catanzaro; dalla ricerca effettuata in rete si è 
riscontrato che almeno uno dei consiglieri non scelti dal socio pubblico, presenta legami 
politici190. Per quanto riguarda gli amministratori nominati dal socio privato, dalle 
ricerche compiute in rete in merito, si riscontrano rapporti a vario titolo con il socio 
privato, o con sue controllate, è il caso del consigliere Failla, in passato presidente del 
CDA di Enel Hydro,  che attualmente ricopre un incarico di vice presidenza nel CdA di 
Acque Latina s.p.a., altra società partecipata dalla stessa Veolia, il cui Amministratore 
Delegato è lo stesso Luigi Besson già  amministratore delegato in SoRiCal.  
                                            
190 È il caso del consigliere di amministrazione Antonio Speziali, industriale calabrese, già presente nel consiglio 
di amministrazione di altre società partecipate dalla regione, risulta essere figlio del già senatore PdI Vincenzo 
Speziali. La conferma ci è data da un articolo consultabile al link: 
http://www.corriere.it/politica/10_settembre_15/rizzo_0fb7872e-c091-11df-baf9-00144f02aabe.shtml 
   Nomina socio privato   Nomina socio pubblico 
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La figura del Presidente del consiglio di amministrazione, indicata dal socio pubblico 
Regione Calabria, è stata ricoperta la prima volta da una figura terza, scelta in fase di 
costituzione della società, mentre per gli altri mandati il ruolo è stato affidato a figure 
marcatamente politiche. Il presidente Camo prima dell’incarico era stato più volte 
parlamentare della Repubblica, mentre il presidente Abramo aveva ricoperto più volte 
la carica di sindaco del capoluogo di regione Catanzaro, e candidato alla presidenza della 
regione per il centrodestra nel 2006. L’incarico di amministratore delegato, indicato dal 
socio privato, è stato affidato per la prima volta ad un consulente di Enel Hydro 
Raimondo Besson, successivamente sostituito da Maurizio del Re dopo tre anni dalla 
nomina, a seguito di un avviso di custodia cautelare, successivamente annullato, 
riguardante un’inchiesta che lo vedeva coinvolto in quanto vice presidente del CdA di 
acque latina, altra società partecipata da Veolia, operante nel Lazio. 
Alcuni studi191,che affrontano il tema della composizione del consiglio di 
amministrazione nelle società che si occupano di servizi pubblici, hanno analizzato 
l’influenza del grado di istruzione degli amministratori rispetto alle performance 
aziendali. Tale dimensione di analisi appare importante in quanto è fondamentale per un 
consigliere di amministrazione avere le conoscenze minime per comprendere le 
operazioni aziendali e i problemi connessi alla gestione interna192.    Attraverso ricerche 
in rete principalmente effettuate attraverso il portale Openpolis193 , si è riuscito ad avere 
un quadro sul grado di istruzione e sull’attinenza delle conoscenze professionali dei 
consiglieri di amministrazione nominati dalla socia pubblico, rispetto l’attiva svolta da 
SoRiCal spa, tale ricerca è stata più difficile per quanto riguarda i consiglieri nominati 
dal socio privato.  
In merito al grado di istruzione dei componenti del CdA, dalla ricerca effettuata la 
maggior parte ha conseguito una laurea, su 23 componenti del consiglio   susseguitesi 
nel tempo (compresi gli amministratori delegati e i presidenti del Cda), circa il 60% (14 
su 23) ha conseguito una laurea, il 30 % (6) ha un grado di istruzione superiore, e su tre 
non si è stati in grado di approfondite l’argomento. Per sette consiglieri su quattordici 
che hanno conseguito una laurea, si è riusciti ad individuare l’attinenza della stessa 
                                            
191 Romano G., Guerrini A. (2014), op.cit., 
192 idem,  
193 http://politici.openpolis.it/ 
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rispetto l’attività della società. Dall’analisi è risultato che due consiglieri hanno 
conseguito una laurea in ingegneria, e uno di questi in ingegneria idraulica, due una 
laurea in materie economiche e tre una laurea in materie giuridiche. Altro aspetto 
interessante da rilevare è la scarsa presenza di donne all’interno del CdA di SoRiCal nei 
i vari mandati solo due donne hanno assunto il ruolo di consigliere d’amministrazione, 
e il caso del Presidente della Provincia di Catanzaro Wanda Ferro, prima donna a 
ricoprire questa carica in Calabria, e Pasqualina Straface, già sindaco del comune di 
Corigliano Calabro, rappresentate del Anci Calabria. quest’ultima è stata oggetto di una 
polemica relativa alla sua permanenza nel consiglio di amministrazione SoRiCal anche 
dopo lo scioglimento, nel giugno del 2011, per mafia del comune da lei amministrato in 
quel periodo.194 
Il costo del consiglio di amministrazione195 e del Collegio Sindacale risulta variabile nel 
tempo (Fig.4.8), registrando il valore più basso nell’anno (2011) precedente alla messa 
in liquidazione delle società. Dai bilanci di SoRiCal si evince che il costo dei soli 
amministratori è stato parametrato in quota pari al 40% della retribuzione di base 
spettate ad un Consigliere regionale della Regione Calabria. 
Nel 2008 l’assemblea dei soci SoRiCal delibera una prima riduzione e rimodulazione 
dei compensi dei soli amministratori stabilendo, fermo restando la parametrazione sopra 
citata, che il 50 % del compenso veniva erogato in forma fissa e la restante parte in 
forma variabile in base alle presenze alle sedute del consiglio. Il compenso spettante al 
presidente del CdA nel 2011, dai dati reperiti sul sito della regione Calabria, risulta 
ammontare a 136.045 euro196. 
 
 
 
                                            
194  Veniva contestato a SoRiCal, in quanto società a maggioranza pubblica, di non rispettare la disciplina 
pubblicistica in materia di incompatibilità per incompatibilità per le nomine dei consiglieri di amministrazione. 
In relazione a ciò si fa riferimento all’articolo presente sul sito del Fatto Quotidiano: 
http://www.ilfattoquotidiano.it/2011/11/23/caso-sorical-della-societa-dellacqua-anche-sindaco-comune-sciolto-
mafia/172635/  
195Nel costo del consiglio di amministrazione viene incluso anche il costo dell’amministratore delegato.  
196 http://www.regione.calabria.it/controlli/allegati/elenco_incarichi_di_amministratori.pdf 
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 Figura4.8: Monte stipendi Amministratori e Collegio Sindacale dal 2005 al 2011 
Fonte: Elaborazione personale su dati bilanci SoRiCal s.p.a. 
Un altro aspetto che sembra utile approfondire, rispetto alla numerosa presenza di 
politici nel CdA della SoRiCal, è legato al numero di dipendenti. Da uno studio197   del 
2012 si evidenzia che la presenza di Consiglieri d’Amministrazione politici 
determinerebbe un aumento della domanda di lavoro nelle local utility.  A maggior   
ragione tale dinamica potrebbe essere riscontrabile in un’azienda operante nel 
meridione, in quanto molto spesso possono prevalere in alcuni decisioni aziendali 
meccanismi di tipo clientelare. Analizzando i dati sul numero di dipendente in SoRiCal 
tale dinamica non appare riscontrabile. (Fig.4.9) 
 
Figura4.9: Numero dipendenti periodo 2005-2015 
 
Fonte: Elaborazione personale su dati bilanci SoRiCal s.p.a. 
                                            
197 Menozzi, A., Gutiérrez Urtiaga M., Vannoni D. (2012), “Board composition, political connections, and 
performance in state-owned enterprises”. Industrial and Corporate Change 21, pp. 671-698. 
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Il numero di dipendenti sostanzialmente appare stabile nel tempo, eccetto nei primi anni 
di attività della società.  Questa conclusione ci è confermata anche dal dott. Quartararo, 
commissario liquidatore nominato dal socio privato, il quale ha evidenziato che in fase 
di riorganizzazione aziendale, a seguito della crisi finanziaria dell’azienda nel 2011, non 
è stato necessario attivare un processo di esubero di personale, in quanto il numero di 
dipendenti era coerente al volume di attività della società. 
 
4.4. Le performance aziendali e l’analisi degli aspetti economici- 
finanziari.  
Una volta approfondito il modello di corporate governance adottato da SoRiCal, si offre 
in questa parte dell’elaborato una sintetica analisi delle performance in termini 
economici e finanziari della stessa azienda. I dati sono desunti dai bilanci della società 
riferiti al periodo 2007-2011. Tale scelta è dettata dall’esigenza di analizzare 
l’andamento economico-finanziario nel periodo in cui l’azienda non era in fase di 
liquidazione ed erano ancora in carica sia il CdA che l’Amministratore delegato. Il 
primo aspetto d’analisi è quello legato alla redditività aziendale, intesa come capacità 
dell’azienda di generare ricchezza attraverso la gestione in un determinato periodo. Per 
esprimere tale capacità utilizziamo gli indici più significativi i cui valori sono stati tratti 
dagli stessi bilanci: 
 
 R.O.E. (Return on Equity) espressivo della redditività del capitale proprio, 
calcolato come rapporto percentuale tra il risultato netto e il capitale netto, 
dà indicazioni di carattere generale sui livelli di economicità e capacità di 
autofinanziamento dell’azienda.;  
 R.O.I (Return on Investment) espressivo della redditività del capitale 
investito, calcolato come rapporto percentuale tra il risultato operativo e il 
capitale investito netto operativo, esprime il livello di efficienza di 
gestione dell’attività caratteristica; 
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 R.O.S (Return on Sales) espressivo della redditività̀ delle vendite, si 
calcola rapportando il risultato operativo alle vendite e indica l’efficienza 
economica della gestione caratteristica; 
 MOL (Margine Operativo Lordo), indice espressivo della sola redditività 
della gestione operativa 
Nella figura 4.10 sono espressi i valori relativi ai tre indici nel periodo oggetto di analisi. 
Per l’indice ROS e per l’indice ROI si rilevano valori in linea con una efficiente gestione 
aziendale. Il dato maggiormente critico è legato all’indice ROE, che nel periodo 2009-
2011 evidenzia una perdita in termini percentuali di circa il 17% attestandosi nel 2011 
ad un valore allarmante di -6.5%.198 Tale valore è imputabile al forte squilibrio 
economico-finanziario, palesatosi nella metà del 2011, che ha determinato la successiva 
crisi finanziaria dell’azienda. Il MOL presenta valori crescenti (Fig4.11) che 
testimoniano la capacità della sola gestione operativa aziendale di creare valore a 
                                            
198 Il valore dell’indice ROE al 2011 può comunque essere stato influenzato dall’adozione nella redazione del 
bilancio di quell’anno dei principali criteri contenuti nel principio contabile internazionale OIC 5 (bilanci di 
liquidazione).  
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prescindere dalla gestione finanziaria, fiscale e ad i meccanismi contabili di 
deprezzamento o ammortamento 
Figura4.11: Valore margine operativo lordo periodo anni dal 2007 al 2011 
 
Fonte: Elaborazione personale su dati bilanci Sorical s.p.a. 
 
Se nel complesso l’analisi degli indici di redditività aziendale sembrano evidenziare una 
situazione efficiente in termini di gestione operativa, lo stesso non si può affermare per 
l’aspetto finanziario. Dal dato inerente il leverage (Fig.4.12), che è l’indice utile a 
misurare il rapporto di indebitamento di un’azienda, si evidenziano valori crescenti e 
molto alti dello stesso.
Figura4.12: Valore Leverage per gli anni che vanno dal 2007 al 2011 
 
Fonte: Elaborazione personale su dati bilanci Sorical s.p.a. 
 
2007 2008 2009 2010 2011
MOL (mln €) 14 14,4 18,4 24 24,3
0
5
10
15
20
25
30
MOL (mln €)
MOL (mln €)
2007 2008 2009 2010 2011
Leverage % 2,7 3,8 3,86 4,85 5,21
0
2
4
6
Leverage %
Leverage %
99 
 
Gli alti livelli di indebitamento della società, che hanno determinato la crisi gestionale, 
sappiamo già essere collegati alle problematiche legate al pagamento della fornitura da 
parte dei comuni. Nel 2011 la Sorical spa, chiude l’esercizio con una perdita di circa 2 
milioni di euro, un indebitamento netto (debiti vs banche meno disponibilità liquide) di 
circa 150 milioni di euro e un monte crediti vs clienti che si attesta ad un valore di oltre 
190 milioni di euro (Fig.4.13)  
Figura4.13: Monte crediti vs clienti in mln di euro, periodo dal 2005 al 2011 
 
Fonte: Elaborazione personale su dati bilanci Sorical s.p.a.
I tempi di incasso , sempre riferiti all’anno 2011, si attestano ad un valore medio di 767 
giorni, nonostante comunque l’azienda abbia cercato, già a partire dai primi anni di 
attività, di introdurre strumenti atti a contrastare il fenomeno moroso, fra questi la 
costituzione di una “task force”  appositamente  dedicata alla riscossione dei crediti la 
quale si occupava di interfacciarsi “costantemente con i clienti attraverso contatti 
telefonici e/o incontri personali al  fine di discutere e superare le difficoltà tecnico-
commerciali oltre che sollecitare il pagamento dei corrispettivi non ancora 
liquidati”199. L’allungamento dei tempi medi d’incasso determina come conseguenze: 
l’incremento dei tempi medi di pagamento dei fornitori e il mancato pagamento dei 
debiti legati al finanziamento della società200. 
                                            
199 Nota integrativa al bilancio di Sorical, anno 2006, pag. 11 
200 Relazione della società di revisione KPMG al bilancio 2011, p.3 
2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
crediti vs clienti  (mln) 50,9 75 96 117,6 137,6 159,8 190,5
0
50
100
150
200
250
crediti vs clienti  (mln) 
100 
 
Tale squilibrio finanziario ha ripercussioni notevoli anche sul livello di investimenti 
della società che è costretta a diminuire nel corso degli anni i livelli di investimento 
programmato. Nel complesso da come è evidenziato dalla nota integrativa al bilancio 
del 2011, la società ha effettuato al 31 dicembre 2011 complessivi 239 milioni di euro 
di investimenti. Di questi 139 sono finanziati da risorse pubbliche e 100 milioni sono 
investimenti finanziati attraverso risorse proprie aziendali. Nel 2011 si attestano 
finanziamenti per una cifra pari a 21 milioni di euro, di cui 9 finanziati con mezzi propri 
di Sorical. 
4.5. Il futuro di Sorical: da gestore di sovra-ambito a gestore del 
servizio idrico integrato  
Le inevitabili difficoltà economico e finanziarie in cui riversa la società SoRiCal, 
l’accesa diatriba con in comuni in merito al pagamento dei crediti pregressi e il perdurare 
delle criticità legate all’erogazione dei servizi idrici (perdite, disservizi, tariffa) non 
sempre ascrivibili al soggetto gestore di sovra-ambito, hanno acceso un amplio dibattito 
in ambito regionale, sia a livello politico che di comunità locali, sulle possibili soluzioni 
al problema. Le maggiori difficoltà riscontrate nella gestione del complessivo sistema 
idrico calabrese possono essere fatte risalire all’eccessiva frammentazione gestionale 
causata in passato dal mancato affidamento del servizio idrico integrato (SII), da parte 
dei  cinque Enti d’Ambito regionali, ad un gestore unico. Quest’ultimo avrebbe in parte 
sicuramente determinato, per ogni singolo ATO, una maggiore capacità di riscossione 
della tariffa idrica e conseguentemente una maggiore possibilità per SoRiCal di 
incassare le fatture emesse a seguito della vendita all’ingrosso dell’acqua, in quanto il 
pagamento dello stesso servizio di approvvigionamento idrico, sarebbe stata a carico dei 
singoli gestori unici del SII e non più dei comuni. 
A seguito della legge n.42 del 2010, nella quale veniva prevista l’abolizione delle 
Autorità d’Ambito e affidava alle regioni la possibilità di attribuire le funzioni esercitate 
dalle soppresse Autorità a nuovi enti di governo d’ambito, la Regione Calabria ha 
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approvato la L.R. n.34/ 2010.201   Con tale intervento normativo, il legislatore regionale 
adempiva a quanto prescritto dalla norma nazionale determinando: 
 l’abolizione delle cinque ATO regionali;  
 l’avocazione a sé di tutte le funzioni prima di competenza dei cinque enti 
d’ambito;  
 la nomina di cinque commissari liquidatore per la chiusura degli enti d’ambito 
costituiti; 
 la sospensione dei processi di affidamento del SII eventualmente iniziati; 
 la costituzione di un unico ATO coincidente con l’intero territorio calabrese. 
 
Con D.G.R. n. 183/2015202, la regione ha provveduto all’individuazione del soggetto da 
costituire con funzione di Ente di governo d’Ambito, indicandolo nella ancora non 
costituita AUTORITA IDRICA CALABRESE (A.I.C.). Secondo il provvedimento, 
questa dovrebbe essere composta da: un’assemblea formata da quaranta sindaci, scelti 
sulla base del principio di un’adeguata e proporzionale rappresentanza territoriale 
demografica delle cinque province, da un direttore generale e da un revisore unico dei 
conti. L’A.I.C. acquisirebbe: 
 Le funzioni già attribuite ai cessati enti o autorità d’ambito;  
 Le funzioni di programmazione, organizzazione e controllo sull’attività di 
gestione del servizio idrico integrato. 
 
Determinato tale quadro organizzativo e in un’ottica di superamento delle problematiche 
evidenziate precedentemente, appare necessario per il legislatore regionale avviare un 
processo di valutazione sulla possibilità, nel rispetto anche della normativa nazionale in 
                                            
201 Delibera n. 183 del 12/06/2015, con oggetto: “Individuazione dell’Ente di governo dell’Ambito Territoriale 
Ottimale per il servizio idrico integrato- art. 147, comma 1, del Codice dell’Ambiente (d.lgs. n.152 del 2006) -
Approvazione disegno di legge.” 
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materia, di affidare l’intero SII ad un unico gestore che opererebbe a livello di unica 
ATO regionale. Tale gestore secondo le intenzioni della Giunta Regionale potrebbe 
essere individuato nella stessa Sorical, sin ad oggi operante a livello di sovra-ambito nel 
solo segmento di approvvigionamento idrico.   Questa possibile scelta è meglio chiarita 
nel D.D.G.  n 552 /2016203 , nel quale sono valutate le possibili alternative nel processo 
di affidamento ad un gestore unico del SII. Nel documento si evidenzia come un 
processo di pubblicizzazione di SoRiCal, quindi la sua trasformazione da società mista 
a capitale pubblico-privato a società a totale capitale pubblico (“in house”), 
determinerebbe dei vantaggi nel processo di integrazione della filiera idrica e di 
superamento delle criticità economico finanziarie riscontrabili nelle gestioni in 
economia dei comuni, le quali hanno inevitabilmente influenzato anche lo squilibrio 
economico – finanziario di SoRiCal. Nel capitale sociale della nuova società “in house” 
dovrebbero, secondo le intenzioni della regione, entrare i comuni attraverso 
l’acquisizione, anche da parte dello stesso Ente Regionale, delle quote di capitale 
detenute ad oggi dal socio privato. 
 
Nel documento, a supporto dell’operazione, vengono forniti ulteriori elementi di 
vantaggio di carattere operativo: 
 Il raggiungimento in tempi rapidi e in maniera semplificata dell'obiettivo di 
riportare l’acqua all’ingrosso nella filiera del SII e di avere un unico gestore per 
tutti i segmenti di attività; 
 La possibilità di sfruttare i know-how, acquisti negli anni, già presenti in 
SoRiCal;   
 La determinazione di una sorta di “pace sociale” fra i comuni e la SoRiCal, 
garantendo adeguate garanzie ai comuni debitori verso l’azienda e ai creditori 
della stessa SoRiCal;  
 L’utilizzo di una struttura organizzative aziendale in grado di attivare 
immediatamente una o più divisioni (captazione, distribuzione, fognatura, 
                                            
203 Decreto del Dirigente Generale del Dipartimento “Infrastrutture, Lavori pubblici, mobilità”, n.552 del 3 
febbraio 2016, con oggetto: “Avvio della procedura di affidamento della nuova concessione di gestione del 
Servizio Idrico Integrato dell’ATO Calabria. Approvazione relazione programmatica.” 
103 
 
depurazione, gestione amministrativa, ecc.) per far fronte da subito alle esigenze 
del gestore unico d’ambito. 
 
Viene ribadito inoltre che l’affidamento a SoRiCal del SII, potrebbe facilitare la fase di 
transizione nel processo di integrazione delle frammentate gestioni presenti nel sistema 
idrico regione204 attualmente operanti. 
Nel corso dell’intervista fatta ad uno dei due componenti del collegio dei liquidatori 
della società, Dott. Baldassare Quartararo, sono state poste delle domande anche in 
merito sia alla possibilità che SoRiCal divenga il gestore unico del SII, sia alla sua 
eventuale trasformazione in società “in house”. Il dott. Quartararo ha evidenziato dei 
seri dubbi sulle possibili intenzioni della Regione di attivare un processo che porti 
l’azienda a trasformarsi in una sorta di “Sorical 2.0”205  a capitale totalmente pubblico.  
Nel dettagliare i motivi legati a tale scettiscismo, l’intervistato, ha affermato che 
l’abbandono del modello di società mista, che come abbiamo già evidenziato in 
precedenza (Par.4.2) il dott. Quartararo ritiene essere un modello “ideale”, e la 
trasformazione in house della società, può determinare problemi di natura gestionale 
legati principalmente al fatto che: “la politica, troppo spesso, non mette manager 
professionisti a capo delle aziende pubbliche, ma politici o personalità comunque 
dipendenti dalla politica”. Tale dinamica consueta nelle società “in house”, soprattutto 
nel meridione, potrebbe portare ad assumere, sempre secondo l’opinione 
dell’intervistato, decisioni gestionali più dettate da calcolo politico o da meccanismi 
clientelari, che da criteri che guardano all’efficienza. Tale problematica, secondo il dott. 
Quartararo, può aggravare la situazione di una società come la SoRiCal, che pur essendo 
stata guidata in passato da un Amministratore Delegato espressione del socio privato, e 
quindi con un profilo di maggiore professionalità e competenza in merito alla gestione 
dei un servizio come quello idrico, ha avuto problemi connessi ad un “lassismo della 
politica” rispetto ad una problematica grave come quella del mancato pagamento del 
servizio da parte dei comuni. 
                                            
204  Le gestioni in economia del servizio idrico sono presenti in circa 380 comuni calabresi. 
205 Tale nome è stato attribuito dallo stesso intervistato. 
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Oltre alle possibili criticità connesse all’abbandono del modello di società mista, il dott. 
Quartararo ha evidenziato alcuni problemi più prettamente operativi che potrebbero 
determinare il fallimento dell’intera operazione, e che possono essere sintetizzati in: 
 eventuale accollo da parte di SoRiCal dei costi gestionali dei comuni nelle 
maggior parte inefficienti nella gestione; 
 mancanza di risorse finanziarie sia a livello di società SoRiCal, sia a livello 
regionale, necessarie in un processo di integrazione inevitabilmente lungo, 
soprattutto nella dimensione di acquisizione degli asset legati alle gestioni del 
servizio a livello locale;   
 mancanza di risorse per attuare gli investimenti sulla rete di distribuzione locale 
(che evidenzia alti tassi di perdite) e sul sistema di depurazione, che in Calabria 
versa, sia dal punto di vista infrastrutturale che gestionale, in condizioni critiche; 
 possibilità, “non tanto remota da parte dei comuni”, che accresca durante il 
periodo di transizione il numero dei dipendenti legati all’attività di servizio 
idrico locale, in una logica politico-clientelare difficilmente scongiurabile, 
dettata dal fatto che i successivi costi dello stesso personale non sarebbero più a 
carico dei comuni ma della costituenda Sorical 2.0;   
 
Inoltre l’intervistato ha ribadito che l’operazione di integrazione delle attività legate al 
servizio idrico locale, fino ad oggi affidate ai comuni, dovrebbe essere fatta in un’ottica 
di continuità aziendale della stessa società SoRiCal, la quale “allo stato attuale 
difficilmente riesce a svolgere la propria attività aziendale a causa di una forte crisi di 
liquidita, dettata dalle problematiche legate al ritardo dei pagamenti da parte degli enti 
locali e al pregresso monte crediti commerciali”.  Sempre a detta del dott. Quartararo,  
la SoRiCal riuscirebbe , pur con gran difficolta, a svolgere il processo di integrazione  
delle attività206 legate al servizio idrico, attraverso  una finanziamento da parte della 
Regione Calabria  di  una cifra che si può aggirare orientativamente tra i “20 e i  30 
                                            
206  L’avvio del processo di integrazione prevedrebbe sin da subito, in alcuni contesti regionali ,la gestione da 
parte di SoRiCal  dell’intero servizio idrico ( dalla fase di approvvigionamento  a quella di depurazione ). 
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milioni di euro” da utilizzare a titolo di capitale circolante.207  Tale affermazione nasce 
dal fatto che uno degli aspetti  economici più critici della società consiste proprio nella 
capacità di generare liquidità in grado di finanziare l’operatività aziendale nel breve 
periodo. È lo stesso intervistato che ammette tale possibilità di finanziamento, da parte 
della Regione Calabria, poco praticabile.  
In conclusione, alla luce anche delle osservazioni del dott. Quartararo, si può affermare 
che se pur il processo di riforma del sistema idrico calabrese, che introduce un'unica 
ATO a livello regionale e un unico Ente di governo d’Ambito, sembra volto a risolvere 
le problematiche legate alla frammentazione e alle inefficienti riscontrabili nelle gestioni 
in economia dei comuni, l’intenzione di pubblicizzazione del gestore all’ingrosso 
SoRiCal evidenzia elementi di criticità.  Nei fatti l’affidamento allo stesso della gestione 
dell’intero servizio idrico integrato regionale, appare di difficile attuazione, per quanto 
tale scelta potrebbe in parte determinare il superamento in futuro dell’annoso problema 
del pagamento del servizio di approvvigionamento idrico da parte dei comuni. 
                                            
207 Il capitale circolante (o capitale operativo) è l'ammontare di risorse che compongono e finanziano l'attività 
operativa di una azienda ed è un indicatore utilizzato allo scopo di verificare l'equilibrio finanziario dell'impresa 
nel breve termine. 
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Conclusioni 
 
Si è richiamato più volte all’interno del lavoro di tesi il principio secondo cui è 
indispensabile configurare una gestione del servizio idrico, data la sua importanza per 
la collettività, improntata su criteri di efficienza, efficacia ed economicità. Tali principi 
sono stati ben inquadrati dal legislatore già a partire dall’introduzione della legge Galli 
del 1994, nella quale si introduceva il concetto di una gestione maggiormente improntata 
ad una dimensione industriale e capace di garantire una sostenibilità economica e 
finanziaria, quest’ultima intesa come capacità di usare e rinnovare le infrastrutture nel 
tempo.  Nel corso della prima parte dell’elaborato si sono analizzati i vari modelli 
organizzativo gestionali adottabili per l’erogazione del servizio idrico, in particolare è 
stato oggetto di approfondimento il modello della società mista a capitale pubblico-
privato. Tale modello presenta vantaggi legati alla compresenza di un socio privato e di 
un socio pubblico. Il primo apporta all’interno dell’azienda adeguati know-how 
industriali, indispensabili per migliorare i livelli di efficienza, e le risorse finanziarie 
aggiuntive utili per poter far fronte alle esigenze di investimento. Il secondo attraverso 
l’affidamento della gestione operativa al socio privato, trasferisce la responsabilità 
finanziaria connessa all’erogazione dei servizi, pur mantenendo un controllo sostanziale 
sulla stessa attività attraverso l’assunzione del ruolo di socio, nella maggior parte dei 
casi di maggioranza.  
Queste caratteristiche del modello di società mista rendono indispensabili, al pari di altre 
forme societarie, l’implementazione di adeguati “sistemi di governance” in grado di 
garantire un equilibrio di poteri tra i due soci che presentano finalità di fondo differenti 
nella partecipazione all’attività aziendale. Nel terzo capitolo si sono esaminati i diversi 
modelli di governance adottabili all’interno delle società di servizi pubblici locali, 
disaminando alcuni studi inerenti alla relazione tra le performance e le caratteristiche 
della governance nelle dimensioni riguardanti la proprietà, la composizione del 
consiglio di amministrazione e le caratteristiche legate ai suoi componenti.  
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Partendo dal presupposto che non esiste un modello di governance ideale, nell’ultima 
parte del lavoro di tesi si è analizzato in uno specifico caso aziendale, l’influenza della 
dimensione di governance interna sulle performance di una società a capitale misto 
pubblico-privato. L’azienda oggetto di studio è stata la società mista SoRiCal S.p.A., 
operante in Calabria come gestore del servizio di approvvigionamento idrico, 
partecipata dalla Regione Calabria al 53,5% e dalla multinazionale Veolia al 46,5%.  Il 
caso SoRiCal appare interessante in quanto è un’azienda la cui gestione del servizio si 
è dimostrata di fatto fallimentare, attualmente infatti è in fase di liquidazione. La 
metodologia usata nell’analisi degli aspetti legati alla governance aziendale ha 
comportato la consultazione della corposa legislazione regionale in materia di servizio 
idrico e di una serie di documenti forniti dalla stessa azienda quali: atto costitutivo, 
convenzione di gestione e bilanci principalmente legati al periodo ante liquidazione 
(2005-2011). Inoltre è stato possibile effettuare un’intervista ad uno dei due liquidatori 
attualmente responsabili della gestione della società il quale ha fornito una serie di pareri 
e informazioni riguardanti sia gli aspetti legati alle criticità gestionali passate di SoRiCal 
sia gli aspetti legati alle problematiche dell’intero sistema idrico calabrese e delle sue 
prospettive di riforma future.  Nella fase di ricostruzione delle dinamiche di governance 
e più in generale della storia gestionale della SoRiCal, si sono riscontrate difficolta in 
merito al reperimento di alcune tipologie di informazioni fra le quali ad esempio, il 
background dei componenti del consiglio di amministrazione o i livelli di investimento 
realmente effettuati dalla stessa società. In merito al background dei componenti del 
consiglio di amministrazione sono state però effettuate ricerche sulla rete che, con i 
dovuti riscontri hanno determinato l’acquisizione di informazioni attendibili. 
Dall’esame dei passati meccanismi di composizione degli organi amministrativi e di 
controllo di SoRiCal, si è evidenziato un formale controllo degli stessi da parte del 
soggetto pubblico, che è rappresentato dalla maggioranza dei componenti nel consiglio 
d’amministrazione, ha potere di nomina del presidente dello stesso consiglio e di tre su 
due dei componenti del collegio sindacale, fra cui il presidente. Inoltre all’interno del 
consiglio di amministrazione la regione, con il fine ultimo di fare partecipare alle 
decisioni aziendali anche gli enti locali, attraverso un successivo accordo integrato alla 
convenzione di gestione, ha previsto la presenza in quota pubblica dei cinque presidenti 
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di provincia della regione e di un rappresentante regionale dell’ANCI. Il socio privato 
ha potere di nomina dell’Amministratore Delegato, detenendo nei fatti nel tempo ampio 
margine di autonomia gestionale e organizzativa dell’azienda.   È inevitabile affermare 
che la maggioranza dei componenti del consiglio di amministrazione di SoRiCal ha 
evidenti profili legati alla politica, ma rispetto al presidente del consiglio di 
amministrazione, nominato direttamente dalla regione, gli altri amministratori in quota 
pubblica erano esponenti politici eletti in un ente locale (le provincie) e quindi 
maggiormente, in teoria, attenti alle esigenze delle comunità locali da loro amministrate.  
La stessa presenza di un rappresentatene dell’ANCI poteva garantire una maggiore 
rappresentatività all’interno del consiglio di Amministrazione delle problematiche 
inerenti gli utenti a cui si rivolge la SoRiCal ovvero i comuni. Nell’analisi del 
background dei componenti dei vari consigli di amministrazione che si sono susseguiti, 
si è evidenziato che il 60 % di questi era in possesso di una laurea. Assumendo le 
conclusioni di alcuni studi che affermano l’importanza del grado di istruzione dei 
componenti del Cda nella comprensione degli andamenti aziendali, si può affermare che 
i vari consigli di amministrazione che hanno guidato SoRiCal, avessero le capacità per 
controllare e assumere le decisioni migliori per l’andamento della gestione.  
Si potrebbe concludere che nel complesso gli strumenti e i meccanismi di governance 
assunti da SoRiCal potevano essere considerati adeguati, in termine di equilibro di poteri 
fra socio privato e socio pubblico   e capacità gestionali atte al raggiungimento degli 
obiettivi legati ad un’erogazione del servizio efficiente ed efficace e ad un mantenimento 
dell’equilibrio economico-finanziario nel tempo.  In relata la governance in SoRiCal, 
come si è più volte richiamato all’interno del lavoro di tesi, si è dimostrata fallimentare, 
come fallimentare si è dimostrata anche la stessa costituzione di una società mista. 
Partendo da quest’ultima considerazione possiamo evidenziare nei fatti come, se da un 
lato il socio privato ha garantito una gestione efficiente in termini operativi (Par4.4) , 
dall’altro non ha garantito l’apporto di capitali finanziari  aggiuntivi sufficienti ad  
recuperare il deficit di investimenti che caratterizzava il settore idrico calabrese, 
disattendendo anche quelli che erano i termini e le garanzie presenti all’interno della 
convenzione di gestione e degli accordi integrativi successivi alla stessa. 
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 A tali criticità legate al rapporto con il socio privato, si aggiungono le criticità 
evidenziabili all’interno del sistema idrico calabrese, in relazione ai tassi di morosità 
degli utenti finali e conseguentemente ai tassi di morosità degli stessi comuni verso 
SoRiCal. Il mancato pagamento della fornitura idrica da parte dei comuni ha di fatto 
influenzato molto la capacità dell’azienda di mantenere un equilibrio economico 
finanziario nel tempo. Benché all’interno del consiglio di amministrazione vi fossero 
rappresentanti degli enti locali (provincie e Anci), contrariamente ad alcune teorie 
secondo cui la presenza dei politici migliora le relazioni aziendali (par.3.3) in contesti 
caratterizzati da una difficolta di dialogo con le istituzioni, questi non sono riusciti a 
ricucire i difficoltosi rapporti con i comuni morosi. Lo stesso socio pubblico, Regione 
Calabria, non è riuscito nel tempo a trovare un’adeguata soluzione al problema, 
nonostante tali criticità fossero ben chiare già all’inizio dell’attività di gestione da parte 
della SoRiCal. 
Il “lassismo” della regione, nella doppia veste di socio di SoRiCal e organismo di 
regolazione del settore, ha di fatto determinato, nell’ultima fase aziendale prima della 
dichiarata liquidazione in continuità, l’inasprirsi dei rapporti con il socio privato Veolia. 
 In conclusione si può affermare che il modello di società mista nella gestione del 
servizio idrico di approvvigionamento in Calabria ha determinato, da un lato una 
gestione nel complesso efficiente dal punto vista operativo, anche se si sono aumentate 
in maniera consistente le tariffe per gli utenti del servizio, dall’altro una gestione 
finanziaria totalmente fallimentare. Le cause di tale fallimento sono ascrivibili non tanto 
a problemi di governance interna, ma quanto a problemi di governance esterna 
dell’intero sistema idrico calabrese inefficiente e inefficace. 
Per quanto riguarda le prospettive future, si è approfondito nell’ultima parte del lavoro 
la possibilità di pubblicizzazione della stessa SoRiCal S.p.A. e di affidamento alla stessa 
dell’intero servizio idrico integrato a livello di un unico ATO regionale.  Le 
considerazioni finali in merito possono essere quelle legate al fatto di non ripetere nella 
possibile trasformazione della società, e futura gestione del servizio nella sua 
dimensione integrata , gli stessi errori perpetuati nelle vicende legate alla gestione di 
SoRiCal, questo principalmente a vantaggio di tutti i cittadini  calabrese. 
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